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OZET

KURESEL KRiZLERIN ONLENMESINDE MALIYE POLITIKALARININ
ROLU: 2008 KURESEL KRiZi TURKIYE ANALIZi

2007 yilimin ikinci yarisinda, ABD konut piyasasinda baslayan ciddi sorunlar
sonucunda gelismis {ilkelerin piyasalarinda varlik fiyatlarin disiis, hane halklarinin
servetlerinin azalmasina ve dolayisiyla i¢ talepte daralmaya neden olmus, biiylik yatirim
bankalarinin bilangolarinda ciddi bozulmalara yol agmistir. Kiiresel ekonomik ve finansal
entegrasyonun yiiksek diizeylere ulastigi bu donemde, gelismeler 2008 yilindan itibaren
tim diinya ekonomilerini hizla etkilemeye baslamistir. Gelismis iilkelerdeki finans
piyasalarinda ortaya cikan ve zamanla gelismekte olan iilkelere yayilan istikrarsizlik, 2008
yilinin ikinci yarisindan itibaren ¢ok ciddi boyutlara ulasmis ve 1929 buhranindan sonra
yasanan en yaygin ekonomik krize doniismustiir. Kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisini ticaret,
finansman ve beklenti kanallarindan olumsuz yonde etkilemistir. Kiiresel krizin Tiirkiye
ekonomisi tizerindeki olumsuz etkilerini simirlandirmak amaciyla 2008 yili ortalarindan
itibaren maliye politikas1 aract olan bir dizi harcama ve gelir tedbiri uygulamaya

konmustur.

Bu tez calismasinda temel amac, 2008 kiiresel krizinde uygulanan maliye politikalari
ve bu politika sonuclariin degerlendirilmesidir. Bu baglamda, birinci boliimde ekonomik
kriz kavramu, teorik altyapisi ve kiiresellesme siirecinde gelismekte olan iilkelerde yasanan
uluslararas1 mali krizler degerlendirilmistir. Ikinci béliimde ise, 1980-2007 tarihleri
arasinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan krizler kronolojik olarak incelenmistir. Son
boliimde 2008 kiiresel ekonomik kriz, bu krizin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki etkileri,
uygulanan maliye politikalar1 ve sonuclari ele alinmistir. Ayrica 2002-2011 yillar1 arasinda
kamu harcamalari, vergi ve bor¢ stoklarina en kiigiik kareler yontemi uygulanarak
tahminler yapilmistir. Analizler sonucunda zaman serilerinde yapisal kirilma ve birim kok
sorunlartyla karsilagilmistir. Bu sorunlar1 giderebilmek icin goélge degiskenlere
bagvurulmugtur. Uygulanan modellere sonucunda, 2008 krizi ile miicadelede kamu
harcamalarinin vergi ve bor¢lanma kalemlerine gore daha etkin bir politika oldugu
sOylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Krizler, Kiiresel Kriz, Maliye Politikalari, En Kii¢lik Kareler
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ABSTRACT

THE ROLE OF FISCAL POLICIES PREVENTION OF GLOBAL
CRISIS:2008 GLOBAL CRISIS TURKEY ANALYSIS

Originating from the US housing market crash in the second half of 2007, the decline
in asset prices in markets of developed countries resulted in a decline in household wealth,
and thereby a contraction in domestic demand. This process also inflicted serious damage
to the balance sheets of important large investment banks. In such a period where a high
level of global economic and financial integration existed, these developments quickly
have started to influence all economies worldwide since 2008. The instability, which
emerged in finance markets of developed countries and then spread to developing countries
over time, has reached serious levels since the second half of 2008 and became the biggest
economic crisis after the Great Depression 1929. The global crisis affected Turkish
economy in terms of trade, finance and expectation negatively. In order to lessen the
adverse effects of the global crisis on Turkish economy, a series of expenditure and

revenue measures have been put into practice since mid-2008.

The main purpose of this thesis is to evaluate the fiscal policies which were carried
out in the Global Economic Crisis of 2008 and the results of these policies. In this context,
the term of economic crisis, its theoretical basis, the international financial crises of
developing countries during globalization process are analysed in the first chapter. In the
second chapter, crises that Turkey faced in years between 1980 and 2007 are examined
chronologically. And in the last chapter, Global Economic Crisis of 2008 (Mortgage
Crisis), the effects of this crisis on Turkish economy, fiscal policies that were carried out,
and their results are discussed. Between the years of 2002 and 2011, public expenditures;
tax; and borrowing were also estimated by using least square methods. In the result of
analysis, the problems of unit root and structural break in time series are encountered. The
dummy variables are utilized in order to overcome these problems. As a consequence of
applied models, it can be said that public expenditures is a more effective policy than tax

and borrowing principals in fight against the Global Economic Crisis of 2008.

Key Words: Crises, Global Crisis, Fiscal Policies, Least Squares
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GIRIS
Yirminci yiizyilin son c¢eyreginde kiiresellesme, diinyada en c¢ok konusulan ve
tartisilan kavramlarin basinda gelmistir. Ozellikle seksenli yillarin sonlarina dogru ve
doksanli yillarin bagindan itibaren diinya hizli bir kiiresellesme siirecinin i¢ine girmistir.
Hizli bir kiiresellesme siirecinin olusmasinda, bilisim ve iletisim teknolojilerinde yasanan
gelismeler 6nemli bir rol oynamigtir. Kiiresellesme ile ekonomik a¢idan, uluslararasi
ticaret, uluslararas1 iiretim alanlarinda serbestlesme karar1 alinmistir. Kiiresellesme

stirecinde sik sik mali krizler yaganmistir.

Bu tez calismasinda, birinci boliimde, ilk olarak ekonomik krizin tanimi yapilmistir.
Daha sonra ise, ekonomik krizle ilgili teoriler ele alinmis ve incelenmistir. Ozellikle
gelismekte olan lilkelerde ortaya cikan uluslararasi mali krizlerin siddetine goére de bu
krizlerin kapsami degerlendirilmis, kriz modelleri ve ekonomik krizle miicadele yontemleri
ele alinmistir. Ayrica gelismekte olan iilkelerdeki mali krizlerin ayr1 ayr1 nedenleri ve

ortaya ¢ikislart incelenmistir.

Ikinci boliimde ise, Tiirkiye’de 1980 sonras1 dénemde yasanan ekonomik krizleri,
yani 24 Ocak Kararlari, 5 Nisan 1994 Krizi, 2000 ve 2001 krizlerinin nedenleri, alinan
maliye politikalar1 ve sonuclart incelenmistir. 2001-2007 déneminin genel olarak
degerlendirilmesi yapilmigtir. Uglincii boliimde ise, Amerika Birlesik Devletinde 2008
yilinda ortaya ¢ikan Kiiresel Finans Krizi’nin (Mortgage Krizi) Tiirkiye’de ¢ikis nedenleri,
alman oOnlemler, uygulanan maliye politikalart ve sonuglar1t ayrmntili bir sekilde
incelenecektir. 2008 krizle miicadelede maliye politikalarinin etkinligi birim kdk ve yapisal
kirilma gibi sorunlarda dikkate alinarak en kiiciik kareler tahmin edicisi kullanilarak

belirlenecektir.



BIRINCI BOLUM

EKONOMIK KRiZLER VE MALIYE POLITIKASI’NIN
KAVRAMSAL VE TEORIK CERCEVESI

Bu boliimde oncelikle kriz ve buna bagli olarak ekonomik kriz kavrami ve diinyada

ortaya ¢ikan kriz kavrami degerlendirilecektir.

1. Ekonomik Krizlerin Tanim

Klasik iktisat¢ilara gore, kriz sézctigii “is ¢evrimleri” ya da “konjonktiir dalgalar1”
gibi ifadelerle kullanilmistir. Bu tiir dalgalanmalar daha ¢ok digsal soklar ya da baz1 yanlis
karar stireclerine dayandirilmistir. Teorik olarak Marksist 6gretide, sistemin isleyisi

baglaminda i¢sel dinamiklerle aciklanmistir.

Ekonomik krizin nasil ifade edilmesi gerektigi ve hangi ekonomik duruma karsilik
geldigi konusunda ortak bir goriis birligi olusturulamamistir. Piyasalardaki durgunluk,
resesyon, enflasyon ve deflasyon ekonomik kriz olarak tanimlanmistir. Bunun yaninda
finans kesiminde ortaya ¢ikan krizlerde ekonomik kriz olarak kabul edilmistir. Krizlerin
reel kesimden baslayip finans kesimine sigradig gibi tam tersi durumlarda da ortaya ciktigi
gorilmistiir. Ekonomik krizler resesyon (ekonomideki durgunluk) ve bor¢ ddeyememe
(default) durumu olarak agiklanmistir”. Bu durum ekonomik krizlerin biiyiime, istihdam,
enflasyon iizerinde etki ederken ilerleyen zamanda tiretimin azalmasi, issizlik oraninin
artmasina ve ekonomik birimlerin gelir dagiliminin bozulmasina neden olmustur. Krizin
tanim1 genel olarak ekonomin bir daralma igine girmesi olarak tanimlanmistir. Talebin
azalmasi, bu azalisin ekonominin biitiin alanlarina sigramasi seklinde olusmustur.

Daralmayi er veya geg bir genisleme takip etmistir.

! {zzettin Onder, “Kiiresel Kriz ve Tirkiye Ekonomisi”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Sayi: 42, 2009, s.
15.
* Mahfi Egilmez, Kiiresel Finans Krizi, 4. Basim, Remzi Kitabevi, Istanbul 2009, s. 48.



Ekonomik krizler, herhangi bir mal, hizmet, tiretim faktorii veya doviz piyasasindaki
fiyat veya miktarlardaki siddetli dalgalanmalar alarak ifade edilebilmistir’. Ekonomideki
karar birimleri olan hane halki yani bireyler, firmalar ve devlet faaliyetlerindeki i¢ ve dis
konjonktiir nedeni ile meydana gelen ani ve beklenmeyen degisimlere ekonomik kriz
denmistir. Ekonomik krizlere neden olan baslica etkenler enflasyon, devaliiasyon,
hiikiimetlerin radikal para politikalari, dis ticaret dengesizlikleri, giderek artan i¢ ve dis

bor¢lardir”.

Ekonomik kriz, ekonomik faaliyetlerin yavaslamasidir. Ekonomik kriz genellikle
ekonomide ani dalgalanmalarla kendini gostermektedir. Bu dalgalanmalar piyasa icerisinde
ilk 6nce bankacilik sektérii ve borsalarda goriilmiistiir’. Ekonomik krizlerin yayilmasi
konusunda kiiresellesmenin etkisi biiyiik olmustur. Ulkelerin kiiresellesmesiyle birlikte
firmalar, borsadaki yatirimlarint ve uluslararasi sermaye hareketlerini kontrollerinde
zorluklar yasamiglardir. Bu durum gelismis tilkeleri olumsuz yonde daha fazla etkilemistir.
Gelismis iilkelerde (GU) krizin yayilmasi daha hizli olmustur. Gelismekte olan iilkelerde
(GOU) ise bu durum ters islemis ve gelismis bir finansal yapilar1 olmadigi icin ilerlemesi

daha yavas olmustur.

1.1 Ekonomik Kriz Tiirleri

Ekonomik krizler, reel ekonomik krizler ve finansal krizler olarak ikiye ayrilmistir.
Finansal krizlerde kendi aralarinda tige ayrilmistir. Bunlar dis borg krizleri, para krizleri ve

bankacilik krizleridir.

1.1.1 Reel Krizler

Reel sektor krizleri mal, hizmet ve is giicli piyasalarinda ciddi daralmalar seklinde
ortaya ¢ikmistir. Mal ve hizmet piyasalarindaki hizli fiyat artiglari, belirli bir sinir1 astigi
zaman enflasyon yasanmistir. Bu durum enflasyon krizine neden olmustur. Enflasyon,
piyasadaki toplam arz tarafindan kaynaklanan negatif reel soklar ile toplam talep

tarafindan kaynaklanan pozitif parasal soklar ve bir takim fiyat uyum etkenleri ve politik

3 Aykut Kibritgioglu, “Tiirkiye’de Ekonomik Krizler ve Hiikiimetler, 1969-20017, Yeni Tiirkiye Dergisi,
Ekonomik Kriz Ozel Sayist, 2001, s. 1.

* Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik Degerlendirme ve Analiz, 1. Basim, Aviciol Basim
Yayin, Istanbul 2009, s. 17.

> [brahim Arslan, Cuma Bozkurt, Kiiresel Ekonomik Kriz ve Kapitalizm.
<www.dunya.com/arsiv.asp?catSearch=24&image.x=1>(04.06.2011)
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dinamik stireglerin birlikte isleyisi sonucunda ortaya ¢ikmistir. Bu durum siirekli fiyat
artiglarma neden olmustur. Ekonomide enflasyonun oraninin artmast para arzi
genislemesine ve yiiksek kamu aciklarinin olusmasina neden olmustur. Para arzindaki bu
artis ithal edilen girdi fiyatlarinda yiikselise bu durumda {iretimin azalmasina neden
olmustur. Do6viz kuru artislari, ekonomik birimlerin yiiksek enflasyon beklentilerine,
ilerleyen zaman igerisinde de politik istikrarsizlik ve hiikiimete olan giiven kaybinin
artmasima neden olmustur’. Ulkeler reel ekonomik kriz yasadiginda; talebin daralmasi,
tretimin azalmasina, iiretimin azalmasi da issizligin artmasina neden olmustur. Azalan
tiretim nedeniyle mal ve hizmetlerin fiyatlarinin yiikselmesi enflasyonun artmasi seklinde

kendini gostermistir.

1.1.2 Finansal Krizler

Finansal krizler, finansal piyasalardaki asir1 dengesizlikler seklinde kendini
gostermistir (siklikla yasanan para dengesizlikleridir). Baska bir sekilde ifade edildiginde,
reel ekonomi {izerinde biiylik yikici etkiler yapabilen ve piyasalarin etkin isleyis giliciinii
bozan finansal piyasalardaki ¢okiislerdir’. Finansal krizler dis borg krizleri, para krizleri ve

bankacilik krizleri olarak tice ayrilmistir.

1.1.2.1 D1s Borg¢ Krizleri

Bir iilkenin kamu veya 6zel kesimi ait dis borg¢larin1 6deyememe durumu olarak
tanimlanmigtir. Hiikiimetlerin dis borglarini ¢evrilmesi ve dis kredi bulma konusunda
sikinti yasamalar1 nedeniyle, dis borcun yeni 6deme planlarina baglanmasi veya
yikiimliliiklerini ~ ertelemesi seklinde ortaya c¢ikmaktadir. Borglanic1  borglarini
O6deyemediginde veya borg¢ vericiler borglarin 6dememe riski oldugunu diisiinerek yeni
krediler vermeyip mevcut kredileri geri almaya c¢abaladiklarinda bor¢ krizleri ortaya
cikmaktadir. Bu krizler kamu veya 6zel sektoriin borcundan kaynaklanabilmektedir. Kamu
sektoriinlin geri 6deme ylikiimliiliiklerini yerine getiremeyecegi seklindeki risk algilamalar

6zel sermaye girislerinde siddetli bir diisiise neden olabilmektedir®.

% Eda Demirgil, Kiiresellesmenin Sermaye hareketlerine Etkisi: Asya Krizi Ornegi, (Yaymlanmamis Yiiksek
Lisans Tez), 2005, Siileyman Demirel Universitesi, Isparta, s. 95.

7 Serdar Bekir Govdere, “Kiiresel Finansal Kriz Ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri”, Siileyman Demirel
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Universitesi Dergisi, Cilt:15, Say1:1, 2010, s. 38.

¥ Nergis Giindogdu, Kiiresel Mali Krizin Global Piyasalardaki Etkisi ve Decoupling Hipotezi,
(Yaymnlanmamus Yiiksek Lisans Tezi), 2009, Istanbul Ticaret Universitesi, Istanbul, s. 7.



1.1.2.2 Para Krizleri

Para krizleri gelismekte olan iilkelerde en ¢ok yasanan kriz tiirleri olarak
tanimlanmistir. 1982°de Latin Amerika’da ortaya ¢ikan ve 1994 Tiirkiye’de yasanan
krizler para krizidir. Doviz krizi olarak da ifade edilen para krizleri, ulusal paranin yabanci
para karsisinda onemli derecede degerinin diismesi yani devaliie edilmesidir. Bazi
iktisatcilar para krizini “doviz kuru krizi” ve “6demeler dengesi krizi” olarak iki farkl
kategoriye aywrmistir. Para krizleri yasanirken, ulusal paraya yonelik olan talep yon
degistirerek dovize yonelmistir. Bu durum tilkenin dis 6demeler bilancosunun bozulmasina
ve rezervlerin tilkenmek {izere oldugu beklentisi nedeniyle dovize olan talebin artirmasina
neden olmustur. Diger yandan ise iilkenin uluslararasi rezervlerin hacmini artirarak, faiz
oranlarini artirmasi ve iilke parasina olan talebi artirma ¢abasi yasanmistir. Dévize olan
talebin, resmi rezervlerdeki erimeye ragmen durdurulamamasi devaliiasyonun yasanmasina
neden olmustur. Bu durumda déviz borg¢lusu olan yerli ekonomik birimler ve yerli paradan
alacakli olan yabanci ekonomik birimlerin biiylikk zarara ugramasi para krizi olarak
tammlanmustir’. Basit sekilde para krizi denildiginde, paramin énemli bir miktarda
devaliiasyona ugramasi olarak adlandirilmistir. Ulkedeki doviz rezervlerinde deger
kayiplar1 ortaya ¢ikmis ve yurtigine giris yapan sermaye miktarinda azalmaya neden

olmustur.

Bir iilkede de ortaya c¢ikan parasal krizin bagka iilkelere sicramasina parasal krizin
yayilma etkisi denmistir. Parasal krizin yayilma etkisi piyasalarda iki sekilde kendini
gostermistir. Bunlardan birincisi uluslararast ekonomik iligkilere bagli olarak olusan
yayllma etkisi, diger bir ismi ise ekonomik gostergelere dayali yayilma etkisi olarak
aciklanmustir. Ikincisi ise piyasadaki psikolojik ve mevcut ekonomik gelismelerin baska
sekilde yorumlanmasindan kaynaklanan bir yayilma etkisi olarak ac¢iklanmistir. Bu etkinin
diger ismi ise net yayima etkisidir. ikinci durumu savunan iktisatcilar uluslararasi
ekonomik iligkilere bagli olan yayilma etkisini parasal krizin yayilma etkisi olmadigi
sadece ekonomik olumsuzluklarin yayilma etkisi oldugunu savunmuslardir. Parasal krizin
yayllma nedeni bes sekilde agiklanmistir. Bunlar birbirleriyle ekonomik iligki i¢inde
bulunan tilkelerin dis ticaret iliskisi, parasal krize yakalanan iilke etkilenen diger iilke

arasindaki makroekonomik benzerlikler olmasi, yatirimecilarin siirii psikolojisi iginde

? Ayfer Gedikli, Finansal Kriz Riskini Azaltabilecek Kiiresel Mali Araglara Yonelik Ortak Kararlar Alma
Problemleri ve Olast Coziimleri, (Yayinlamis Doktora Tezi), 2009, Marmara Universitesi, Istanbul, s. 38.
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olmasi, parasal piyasalarin uluslararasilasmasi ve uluslararasi yatinmcinin likidite
yetersizligi yasamasi olarak tammlanmstir'®. Parasal krizin yayilma etkisi iilkelerin

birbiriyle etkilesimi arttikca genislemistir.

1.1.2.3 Bankacilik Krizleri

Finansal krizlerde son olarak bankacilik krizleri incelenmistir. Bankacilik krizleri
yanlis yonetilme politikalarindan kaynaklanmistir. Bu yanlis politikalar, mevduat
sahiplerinin piyasalara olan giivensizliginin artmasi ve paralarini bankalardan ¢ekmeleriyle

baslamistir.

Parasal kuruluslarin, topladiklar1 fonlardan kisa vadeli olarak aldiklar1 fonlar1 uzun
vadeli kredi olarak kullandirmalar1 bankacilik krizlerinin olusmasina neden olmustur.
Parasal kuruluslar topladiklari fonlarin 6nemli bir kismimi likiditesi diisiik veya likit
olmayan uzun vadeli yatirnmlara yonlendirdiklerinde, yasalar dogrultusunda bulundurmak
zorunda kaldiklar1 munzam karsiliklar1 yetersiz kalmistir. Bu sekilde kisa vadeli sermaye
hareketlerini yonlendiren yatirimcilar panikleyerek, uzun vadeye yayilan beklentilerini
paylasmislardir. Bunun sonucunda uluslararasi piyasalarda olusan likidite dalgalanmasi
mevduat sahiplerinin bankalardan paralarimi ¢ekmelerine neden olmustur'' . Mevduat
sahiplerinin piyasadan aniden paralarin1 ¢ekmesi doviz krizlerinin derinlesmesine neden

olmustur.

Bankacilik krizleri, yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyen bankalarin iflaslarim
aciklamalar1 sonucunda mevduat sahiplerinin panikleyerek bankalardan paralarim
cekmesiyle baslamistir. Banka krizleri, bankalarin yonetimdeki basarisizliklari, iflaslar
veya ylkiimliiliklerini yerine getirememeleri nedeniyle ortaya ¢ikmistir. Bu durumu géren
mevduat sahipleri beklentilerinin olumsuz olmasi nedeniyle bankalardan paralarimi

cekmistir.

Son on yillik déneme bakildiginda sistematik bankacilik krizlerinin makroekonomik
krizlerle baglantili oldugu goriilmiistiir. 53 tilke {izerinde yapilan bir ¢alismada, 1980-1995
tarihleri arasinda finansal liberalizasyon ve bankacilik krizleri arasindaki iliski ile ilgili,

bankacilik krizlerinin liberal finansal sistemde ortaya ¢ikma riskinin daha yiiksek oldugu

' Mehmet Sisman, “Parasal Kriz Teorileri ve Gelismekte Olan Ulkeler”, Marmara Universitesi IIBF
Dergisi, Cilt: XXI, Say1:1,2009, s. 21-22.
" Mehmet Sisman , “Parasal Kriz Teorileri...”, s. 19.
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goriilmiistiir. Finansal liberalizasyon, kirilgan bir bankacilik sistemine bagli ekonomilerde

istikrarsizlig1 daha da artirmugtir'”.

1.2 Ekonomik Krizlerin Nedenleri

Ekonomik kriz, tiiketici talebinde azalis, yatirim miktarlarinda diisiis (yatirimeilarin
riske bagl olarak yatirim yapmaktan kaginmasi), issizligin artmasi ve biitiin piyasada
hissedilen bir durgunluk olarak ortaya c¢ikmistir. I¢inde bulunulan durumun ya da
karsilasilan olayin kriz olup olmadig: kisiden kisiye degistigi goriilmiistiir. Herhangi bir
olayin kriz olarak adlandirilabilmesi i¢in ilk 6nce krizin temel unsurlar1 yani 6zelliklerinin

belirlenmesi gerekmistir'>.

¢ Kriz dnceden tahmin edilemeyen bazi gelismelerin; makro diizeyde devleti; mikro
diizeyde ise firmalar1 ciddi olarak etkileyebilecek sonuglar olusturmasidir. Beklenmedik bir
anda ortaya c¢ikip, ekonomiyi olumsuz yonde etkilemektedir. Normal siire¢ icerisinde

ortaya cikan sorunlar kriz olarak kabul edilmemistir.

e Krizin bir diger ozelligi, kisiler ve firmalar i¢in tehdit olusturmasidir. Bunun

yaninda yeni firsatlar yaratmistir.

e Krizler, kisa ya da uzun siireli olarak yasanmaktadir. Krizlerin uzun ya da kisa siire
yasamalar1 firmalarin krize kars1 koyabilecekleri tedbirleri zamaninda alip almamasina
gore degisiklik gostermistir.

Frederic S. Mishkin’e gore ekonomik krizi temel sebepleri su dort faktordiir',

eFaiz oranlarindaki artiglar
e Belirsizliklerdeki artiglar

¢ Varlik piyasasinin bilango tizerindeki etkileri

e Bankacilik sektoriindeki problemler

12 Serdar Oztiirk, Bekir Govdere, “Kiiresel Finansal ...”, s. 38.

1 Coskun Can Aktan, Hiiseyin Sen , “Ekonomik Kriz: Nedenleri ve Coziim Onerileri”, Yeni Tiirkive Dergisi,
Say1: Ekonomik Kriz Ozel Sayis1 2, 2002, s. 1225.

'* Halil Akmese, Hiiseyin Cetin, “2008 Ekonomik Krizinin Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk—Azeri Ekonomik
Mliskileri Uzerindeki Etkileri”, Journal of Azerbaijani Studies, 2006, s. 2.



Mishkin’e gore bu dort unsur ekonomik krizlerin temelini olusturmustur. Kriz
ortaminda piyasaya olan giivenin azalmasi ve belirsizliklerin artmasi1 nedeniyle kisiler ve
firmalar risk almaktan korktugu goriilmistiir. Dis ticarettin serbestlesmesi, sermayenin
giris ve ¢ikisinin kontrol edilememesi nedeniyle krizin bir iilkeden bagka bir iilkeye gecisi

artmistir.

2. Ekonomik Krizleri A¢iklayan Modeller

Ekonomik krizleri aciklayan modeller dort ana baslik altinda incelenmistir. Bunlar

birinci nesil krizler, ikinci nesil kriziler ve ii¢lincii nesil krizleri a¢iklayan modellerdir.

Diinyada farkli ekonomilerin farkli donemlerde yasadiklari krizlerin birbirinden
farkli olmasi bu krizleri aciklamaya yonelik yeni modeller olusturma ihtiyact dogurmustur.
Aktif iktisat politikalarinin siirdiiriilemez hale geldigi durumlarda birinci nesil krizler
uygulanmistir.  Iktisat politikalarmin siirdiiriilebilirligi ile ilgili beklentilerde ani
degisiklikler goriildiigiinde ikinci nesil krizler olarak kabul edilmistir. Ugiincii nesil kriz
modellerinde krizi yaratan faktor olarak iktisat politikasi uygulayicilari, bankalar ve finans

kuruluslarmin ahlaki riske konu olan uygulamalar olarak kabul edilmistir'.

2.1 Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil kriz modellerinin nedeni olarak asir1 genisleyici para politikalar1 ve
maliye politikalar1 goriilmiistiir. Sabit déviz kuru sistemini uygulayan {ilkelerde, dévize
olan talebin siirekli artmasi, uluslararasi rezervler azaltmistir. Bu siire¢ para iizerinde
spekiilatif bir saldir1 yaratmistir. Rezervlerde erime olmasi hiikiimetin déviz kuru tizerinde
degisiklige gitmesine neden olmustur'®. Yani dévize olan asir1 talep belli bir siire igerisinde

doviz krizine neden olmustur.

Bu tiir krizlerde hiikiimetlerin ekonomik politikalara miidahalesi sinirlt kalmistir.
Bunun nedeni hiikiimetler kuru dengede tutabilmek i¢in merkez bankasinin doviz

piyasasina miidahalesi yaninda baska araglarda kullanilmasidir. Ornegin faiz oranlari ve

' Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz ve Tiirkiye, 1.Baski, Karahan
Kitabevi, Adana 2010, s. 18-19.
'® Eda Demirgil, Kiiresellesmenin Sermaye..., s. 102.
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kambiyo denetimi yoluyla daraltici para politikast 6nlemleri alarak déviz kurunu korumay1

ve belli bir diizeyde tutmaya calisilmustir'”. Birinci nesil kriz modellerinin temelleri

Krugman (1979) ve Flood ve Garbe (1984)’in Oncii ¢alismalarn ile atilmistir.
Krugman (2001) , birinci nesil kriz modellerini ii¢ sekilde aciklamistir'®;

¢ Krizin nedeni kotii hiikkiimet politikasidir. Hitkiimet yonetim politikalarinda hatali

olduklari i¢in kriz yasanmustir.

e Krizler ani olarak ger¢eklesmesine ragmen kag¢imilmazdir. Yani deterministik

(belirlenimci), tesadiifi olarak yaganmamuistir.

e Birinci nesil krizler zararli degildir. Sadece var olan iktisadi sorunlar1 ortaya

cikmasini saglamislardir.

Bu model, krizlerin derinlesmesine neden olan iktisadi nedenlerin 6nemi tizerinde
durmustur. Para krizlerinin yasanma nedeni olarak hiikiimetlerin uyguladig1 politikalar ve
yapisal dengesizlikler olarak tanimlanmistir. Birinci nesil krizler ekonominin i¢inde

bulundugu durumu yansitmistir.

2.2 ikinci Nesil Kriz Modelleri

Ikinci nesil kriz modelleri birinci nesil kriz modellerinin eksikliklerini gidermek igin
olusturulmustur. Birinci nesil kriz modellerine gore finansal krizlere neden olan en énemli
etken; yurtici para ve maliye politikalariin uygulanamamasi ve buna bagli olarak doviz
rezervlerindeki ciddi azalislar olarak agiklanmustir. Ikinci nesil kriz modellerinde iilkelerin
para ve maliye politikalar1 tutarli olsa ve devletin elinde sabit doviz kuru rejimini
siirdiirmek i¢in yeteri kadar doviz bulunsa bile eger iilke parasina yonelik spekiilatif
saldirilar varsa, bu durumun krize neden oldugu gériilmiistiir. Ve bunun sonucunda déviz
kurunda degisiklikler yasanmistir. Bu modelde devlet iki noktaya 6nem vermistir. Birincisi
doviz kuru paritesini korumanin saglayacagi fayda ve ikincisi ise yol acacagi maliyet
kargilastirmalarin yapilmasi olarak aciklanmistir. Nitekim yurt dist faiz oranlarinin
yiikselmesi, yurti¢ci faiz oranlarinda ylikselmesine neden oldugu ve reel {iretim azaldigi

goriilmistiir. Bu durumda devlet pariteyi korumanin daha maliyetli olabilecegi kararim

" Mehmet Sisman, “Parasal Kriz ...”, s. 21-22.
'® Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz...,s. 18-20.
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vermistir'®. ikinci nesil kriz modellerinin gostergesi olarak faiz oranlarmm yiikselmesi ve

iretim azalmasi olarak kabul edilmistir.

Krugman ikinci nesil kriz modellerinin {i¢ ana nedenini ag¢iklamistir. Birincisi
hiikiimetlerin sabit déviz kurunu iptal etmek istemeleri, ikincisi hiikiimetlerin sabit kur
sistemini korumak istemeleri, ti¢linciisii ise krize neden olan faktdrlerin meydana gelmesi
icin, sabit kuru korumanin maliyetinin artirilmasi seklinde agiklamistir. Hiikiimetlerin para
birimlerinin deger kaybetmesine izin vermesine yol agma nedenlerine, hiikiimetlerin déviz
kurlarin1 degistirmelerine yol acacak reel bir saik olabilmesi i¢in, yurti¢i piyasa da bazi
uygulamalarin degistirilmesinin gerekliligini savunmustur. Bunun nedeni biiyiik miktarlara
varan ve sabit kur uygulanmasi ve i¢ bor¢lanmanin kapatilmamasi olarak tanimlamistir.
Diger bir neden ise, iilkenin asagi yonde uygulanan nominal {icretlerin yapisinin neden
oldugu issizlik sorunu olarak tanimlanmustir®’. Ikinci nesil krizler, iilke ekonomilerindeki
makro ekonomik gostergelere bagli olarak devaliiasyon beklentisi igine girmistir.
Uygulanan sabit doviz kuru politikasint devam ettirmek miimkiin olmayacag: goriilmiistiir.
Ve devaliiasyon belli bir siire sonra zorunlu hale gelmistir. Birinci nesil krizlerde devlet
politikalarindaki yanligliklar sonucu ortaya ¢ikarken, ikinci nesil krizlerde devletin bu

sekilde bir etkisinin olmadig1 goriilmiistiir

2.3 Uciincii Nesil Kriz Modelleri

Uciincii nesil kriz modelleri, Krugman (1998)’1n “ahlaki risk” ile Radelet ve Sachs
(1998)’m  “spekiilatif saldir1’” yaklasimlarina dayandirilmistir. Finansal aracilarin
islemlerinin devlet garantisi altinda olmasinin ahlaki risk sorununa neden oldugunu ifade
eden Krugman, finansal sistemin agir1 sekilde genisledigine ve balon gibi patlayarak krize
neden olacagini savunmustur. Radelet ve Sachs, banka yiikiimliiliikklerinin vade yapist
aktiflerinin banka yapisindan daha kisa olmasi nedeniyle spekiilatif saldirilarinin
olusacagimi vurgulamistir®'. Krugman devletin piyasalara miidahale etmemesi gerektigini

savunmustur.

" Levent Cinko, “Finansal Kriz Teorileri Uzerine Bir Degerlendirme”, Uluslararas: Finans Sempozyumu,
[stanbul 2008, s. 329.

2 Omer Yilmaz, Alaattin Kiziltan, Vedat Kaya, “Iktisadi Kriz Kuramlar1, Finansal Kiiresellesme ve Para
Krizleri”, Erciyes Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1: 24, 2005, s. 92.

*! Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz....., 5. 21-22.
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Bankacilik sistemindeki sorunlar {i¢iinci nesil krizlerin temel nedeni olarak
goriilmistiir. Bu durumda, ahlaki risk problemlerini artiran temel neden ise, bankalarin
doviz cinsinden asir1 bor¢lanmasi olarak tanimlanmistir. Kamunun ag¢ik ve zimni kurtarma
garantileri (bailout guarantiees), asiri bor¢lanma olgusunu ve banka bilangolarindaki

kétiilesmeyi artirmakta oldugu goriilmiistiir™.

3. Ekonomik Krizler ve Istikrar Politikalar

Kiiresellesmenin etkisiyle, krizlerin iilkeden {ilkeye aktarimi her gecen giin artmistir.
Ulke ekonomilerinin birbirine olan bagimliliginin artmasi, finansal piyasalarin gelismesi ve
finansal piyasalardaki yatirimlarin ¢esitlerinin artmasi krizlerin yayilmasini hizlandirmistir.
Ulkeler krizlerin etkilerini azaltabilmek veya krizleri sonlandirabilmek icin istikrar
politikalari1 uygulanuslardir. Istikrar politikalar1 ekonomik kriz yasayan iilkelerde

krizlerin azaltilmasi ve ekonominin dengeye gelebilmesi amaciyla uygulanmistir.

3.1 Ekonomik Istikrar ve Kurumsal Cerceve

Ekonomik istikrar piyasalardaki genel ekonomik faaliyetlerde Onemli
dalgalanmalarin yasanmamas1 olarak aciklanmistir. Yani ekonomik faaliyetlerde asiri
daralma ve genisleme goriilmemektedir. Ekonomik istikrar, iiretimin genislemesi,
istthdamin diizenli olarak artmasi, issizligin azalmasi, enflasyonist ve deflasyonist
egilimlerin olmamasi ve dig 6demeler bilangosunun dengede olmasi olarak agiklanmistir.
Ekonomik istikrarsizlik enflasyon, issizlik ve 6demeler bilancosundaki agiklar ve
fazlaliklar olarak tanimlanmugtir. Istikrar politikalari iste bu dengesizlikleri gidermek
amactyla uygulanan politikalar olarak ifade edilmistir. Istikrar politikas1 agirlikli olarak
para ve maliye politikalarindan olusmustur. Ekonomin saglikli biiyiiyebilmesi ve refahin
artmasi i¢in milli gelirin, tilketim yoluyla dogrudan, tasarruf yoluyla da dolayli olarak
finansal piyasalar araciligiyla tekrar mal piyasalarina yonlendirilmesi gerektigi
savunulmustur. Dolasimin istenilen diizeyde olabilmesi i¢in mal ve hizmetlerin genel fiyat
seviyelerinin, yabanci para i¢in doviz kurunun ve yerli para i¢in bankonat degerinin
birbirine yakin seviyede olusmasi gerekmektedir. Genel fiyat seviyesindeki degisim
enflasyon orani, doviz kurundaki degisim devaliiasyon orani ve yerli paranin degerindeki

artis ise faiz orani ile belirlenmistir. Enflasyon, devaltiasyon ve faiz oranlarinin dengeli bir

** Lokman Kantar, Mortgage (ipotekli Konut Kredisi) ve 2008 Kiiresel Krize Olan Etkileri, (Yaymlanmamus
Yiiksek Lisans Tezi), 2010, Istanbul Universitesi, Istanbul, s. 10.
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sekilde olugmasmin krizlerin ¢ikmasimi engelledigi  goriilmiistiir™. Baslica temel
gostergeleri GSYIH biiyiikliigii, istikrarsizlik gostergeleri, issizlik, enflasyon, édemeler
dengesi aciklar1 ve olarak belirtilmistir. Bu nedenle, istikrar politikalar1 enflasyonu

giderme, issizligi onleme ve dis 6demeler dengesini saglama amaglar1 edinmistir.

3.2 Istikrar Politikalar

Istikrar politikalar1 ile ekonomideki olumsuzluklar1 yok etmek, ekonomik istikrarin
ve kalkinmanin siirekliligini saglamak amaclanmistir. Ulkelerin uyguladiklari istikrar

politikalar1 kendi ekonomik yapilaria gore farklilik gostermistir.

Enflasyon ve &demeler dengesindeki zorluklari yok etmek amaciyla ulusal ve
uluslararas: diizeyde politikalar olusturulmustur. Uluslararas1 Para Fonu (IMF), fona {iye
tilkelerdeki istikrar politikalarin yiiriitiilmesinden sorumlu uluslararasi kurulustur. IMF’ nin
amact Odemeler dengesi miktarim1 ve esnekligini artirmayr destekleyerek iilkelerin
enflasyonu diisiirmelerini amag¢ edinmistir. Istikrar politikalarindan basarili sonuglar elde
edilebilmesi i¢in biitiin iilkelerde uygulanabilme o6zelliginin bulunmasimin gerekliligi
savunulmustur. GOU’lerde uygulan bazi istikrar politikalarinda iki konu {izerinde
tartisilmistir: bunlardan birincisi kisa donemde ekonomik biiylimenin en alt seviyede
kalmas1 ve uzun dénemde ise ekonomik bilylimenin en {ist seviyeye ¢ikartilmasina yonelik
istikrar politikalarin gerekliligi savunulmustur. Bu duruma yapisalci ve monetaristler farkl
yonden bakmiglardir. Yapisalci ortodoks politikalarinin karsit diisiince iginde iken,
monetaristler ise ortodoks ¢oziimler iizerinde durmuslardir. Ikinci tartisma konusu ise
istikrar politikalarinin gelir dagilimi tizerindeki etkisi tizerinde durulmustur. Ekonomistler,
uluslararas1 kuruluslar, kreditérler ve politika uygulayicilart gelir dagilimina ve gelisme
stirecindeki yetersizlikler tizerinde durmustur. Ekonomik istikrar politikalari, hiikiimetlerin
temel kullanim mallarindaki siibvansiyonlar ve sosyal harcamalar1 azaltmalari,
enflasyonun etkisiyle reel ticretlerin diisiiriilmesi gibi nedenlerle fakirlesmeyi goze alarak
istikrar politikalarini uygulamislardir®®. Bu durum géstermektedir ki, istikrar politikalarinin
sadece biiylime {izerinde degil bunun yaninda gelir dagilimi ve fakirligi azaltma konusunda

da etkili olmasi gerektigi savunulmustur.

* fsmail Can, Ekonomik Krizlere Kars1 Uygulanmasi Gereken Vergi Politikas1.
<www2.bayar.edu.tr/iibf/maliye/sureyya_sinakc/.../IsmailCAN.pdf>( 05.07.2011)

** Sudi Apak, Tiirkive ve Gelismekte Olan Ulkelerde Ekonomik Istikrar Uygulamalari, 1. Baski, Anahtar
Kitaplar, Istanbul 1993, s. 8-9.
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Istikrar politikalar1 temelde, icsel ve dissal nedenlerle bozulan arz ve talep de olusan
dengesizlikleri diizeltme amac1 giitmiistiir. Bu amagla istikrar politikalarmi arz ve talep
yonlii politikalar olmak iizere ikiye ayrilmistir. Talep yonlii politikalar talep {izerindeki
baskiyi, nihai talebi azaltmak amaci giitmekte iken, arz yonlii politikalar ise mal ve hizmet
hacmini reel olarak artirmaya yonelik amaglar edinmistir. Ikisi arasindaki farka
bakildiginda, arz yonlii politikalar cogunlukla mikro ekonomik ozellikler tasidigi ve
sektorel ozellikleri dikkate almistir. Talep yonlii politikalarda ise makroekonomik
ozellikleri 6ncelikli olarak ele almistir. Ayrica arz yonlii politikalar talep yonlii politikalara
gore daha uzun uygulama siirecine ihtiyaci oldugu goriilmiistiir. Baska bir deyisle bu iki
politika birbirini tamamlayic1 6zellik tasimaktadir™. Istikrar politikalari; para programlari,
ozellestirme ve bankacilik gibi unsurlart i¢ine alan yapisal reform diizenlemeler ve kamu

aciklarii giderebilmek amaci giiden 6nlemlerden olusmustur.

Istikrar politikalarinin da goze carpan asil amag iilkelerin iginde bulundugu kamu
borglarin kontrol altina alinmas1 ve bor¢ dinamiklerinin saglikli bir sekilde diizenlenmesi
amaclarken, mali disiplinin diizenlenmesi ve faiz dis1 fazla vererek kamu sektoriiniin
saglamlastiriimasini hedeflemistir®®. Istikrar politikalar1 devletin ekonomiye miidahalesini

azaltmasiyla, piyasanin kendi kendine dengeye gelecegini savunmustur.

3.3 Farkh Kurumsal Yaklasimlarla istikrar Politikalari

Bu ¢alismada istikrar politikalarina dort ayr1 yaklasimda incelenmistir. Bunlar klasik,
keynezyen, monetarist, yapisalc1 yaklasimlar olarak agiklanmustir. Istikrar politikalarmin
amaglart ve birbirinden ayrilan yonleri incelenmistir. Istikrar politikalar1 birbirini

tamamlayici 6zellik tagimaktadir.

3.3.1 Klasik Yaklasim

Klasik yaklasim, devletin piyasaya miidahale etmemesi gerektigi, temeline
dayandirilmistir. Yani ekonomik yapi igerisinde her arzin kendini talebini yaratmaktadir.

Devlet sadece temel alanlarda miidahale etmelidir, eger devlet ekonomiye her alanda

> Meliha Ener, Esra Siverekli, Kiiresellesen Diinyada IMF Politikalar: ve Tiirkiye, 1. Baski, Roma Yaynlari,
Ankara 2004, s. 47.

% Ferhat Emil, H. Hakan Yilmaz, “Kamu Borg¢lanmasi, Istikrar Programlari ve Uygulanan Maliye
Politikalarinin Kalitesi: Genel Sorunlar ve Tiirkiye Uzerine Gozlemler”, VII. ERC/ODTU Uluslararasi
Ekonomi Kongresi, Ankara 2003, s. 3.
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miidahale ederse piyasasini isleyisini engellenecegini ve dengenin bozulabilecegi

savunulmustur.

Klasik iktisadi yaklasimda, ekonomide piyasanin kendini diizenleyen bir yapisi
oldugu savunulmustur. Eger ekonomide diizen bozulursa goriinmez el mekanizmasi
devreye girerek ekonomideki aksakliklar1 diizenleyecegi kabul edilmistir. Klasik yaklagima
gore, piyasa ekonomisinin sosyal refahinin optimizasyonun saglanmasinin yeterli oldugu
savunulmustur. Bu yaklasimda, jandarma devlet anlayisi kabul edilmistir. Buna gore,
devletin ekonomide adalet, savunma, temel alt yapt hizmetleri gibi 6zel sektoriin
yapamayacagl faaliyetlerde bulunmasi gerektigi savunulmustur. Devletin ekonomik
alanlardaki hareketlerinin sinirlandirilmasi, iktisadi anlamda maliye politikalarina yiiklenen
fonksiyonlarin da smirlandirilmasi anlamina gelmistir. Bu nedenle, devletin yaptigi kamu
harcamalarina kisitlamalar getirilmistir. Ve kamu harcamalarinin miimkiin oldugu siirece
ekonomik yapiyr etkilemeyecek dolayli vergilerle yapilmasi kabul edilmistir’’. Klasik
yaklasimda devletin piyasaya miidahale alanlar1 sinirlandirmistir. Sadece 6zel sektoriin

yapamayacagi alanlarda miidahaleyi kabul etmistir.

Klasik kuramin en etkin ara¢ olarak para politikas1 araglarini kabul etmistir. Yani,
klasik kurama goére ekonomide gegici bir dengesizlik yasandiginda, kamu harcamalar1 ve
vergiler gibi maliye politikas1 araclarini degil, para politikasi araglarinin kullanilmast
gerekliligi savunulmustur. Ciinkii kamu harcamalarinda bir artig yapildiginda, para arzini
da artirmaktadir. Klasiklere gore, kamu harcamalar1 eger para arz1 artirllmadan, vergiler
artirilsa veya halktan bor¢lanma yoluyla finanse edilirse, halkin harcamalarinin azalmasina
neden olmustur. Ve bu fonlar devlet yoluyla harcanmis olarak kabul edilmistir. Bu
durumda sadece harcama miktar1 degismeyip, harcama yapan tarafin kisilerden devlete
gececegi distiniilmustiir. Eger kamu harcamalar1 yapilarak piyasada bir talep artisi
yaratilmak isteniyorsa, para arzinin artirilmasiyla finanse edilmesi gerektigi
savunulmustur. Bu yaklagima gore kamu harcamalarinin para arziyla karsilanmasi bir para

politikasi1 olay1 olarak gergekle§mi§tir28.

" Meliha Ener, Esra Siverekli, Degisim-Istikrar ve Biitce Politikalar, 1. Basim, Ekin Yaymevi, Bursa 2009,
s. 115.

8 Beyhan Atag, Maliye Politikas: Maliye Politikasi; Gelisimi, Amaglari, Araglari ve Uygulama Sorunlari,5.
Baski, Egitim, Saglik ve Bilimsel Arastirma Caligmalar1 Vakfi Yayinlari, Eskisehir 1999, s. 6-7.



15

Klasik yaklasim Biiyiik Buhranin yasandigi donemlerde gecerliligini korumustur.
lleriki donemlerde issizligin artmasi ve piyasalarda durgunluklar yasanmasi, klasik
yaklasimin eksik yonlerini ortaya koymustur. Klasik yaklasim karsitlar1 ¢ikmistir. Bu

yaklasima keynezyen diislince ismi verilmistir.

3.3.2 Keynezyen Yaklasim

Keynezyen diislincenin temeli, kamu harcamalar1 ve gelirlerinin toplam talep
iizerindeki etkisi tizerinde toplanmistir. Keynezyen diisiince maliye politikas: {izerinde
onemli bir yere sahiptir. Bu diisiinceye gore piyasa ekonomisinin kendiliginden
milyonlarca kisisel karart koordine edemeyecegini savunmustur. Mutlaka devletin
piyasaya miidahale etmesi gerektigini kabul etmistir. Devlet kamu harcamalar1 ve
vergilerle toplam talebi yeterli diizeye getirmesi gerekmektedir. Cilinkii kamu harcamalari
ve vergi oranlari siyasi kararlarla degisiklik yapilabilmektedir. Fakat vergilerle yapilacak
degisiklikler kisilerin gelirini azaltmalar1 nedeniyle toplam talebi dolayli olarak
etkilemistir. Devlet, ekonomiyi kendi haline birakmamasi gerektigini, tam istthdami
gerceklestirmek i¢in kamu harcamalar1 ve vergilerle piyasaya miidahale etmesi gerektigini
savunmustur”’. Keynezyen diisiince klasik yaklasim diisiincenin tersi bir diisiinceyle

devletin ekonomiye miidahale etmesi gerektigini savunmustur.

[k keynezyenler 1929 Biiyiik Buhran’nin da etkisiyle, yetersiz talepten kaynaklanan
bu durumu uzun vadeli olarak gérmiislerdir. Zaman ig¢inde kisilerin ve firmalarin geliri
yiikseldikge, kisiler gelirlerinin biiyiik kismini tasarruf etmis ve tiikketim harcamalariin
azalmistir. Yatirim harcamalarinin biiytik boliimii tiiketicilerin nihai mal ve hizmetlerden
olustugundan, tiiketim mallarindaki bir azalis yatirim mallarindaki azalisa neden oldugu
savunulmustur. Keynezyen disiince, eger devlet kamu harcamalart ve vergilerle
ekonomiye miidahale etmezse asir1 tasarruf nedeniyle ekonomik durgunlugun uzun siire
siirecegi savunulmustur’’. Keynezyen diisiince ekonomide istikrar1 saglamada en kesin

¢Oziim yolu olarak maliye politikalarini gérmiistiir.

Ekonomik istikrarsizligin en 6nemli sebeplerinden biri olan enflasyonu keynezyen
diisiince, ekonominin tam istihdam seviyesine gelmesiyle artan talebe baglanmistir. Bu

disiincede, miktarlarin degisebilecegi bir piyasa da toplam talep degisimlerinin

¥ Beyhan Atag, Maliye Politikast...,

s. 9.
30 Beyhan Atag, Maliye Politikast..., s. 9.
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sonuclariyla ilgilenmektedir. Bu diisiinceye gore ekonomi eksik istihdam sartlarinda kabul
edildiginde, ekonomide issizlik, para ve maliye politikalar1 gibi talep yontemli politikalarla
cOziilmesi gerekmistir. Keynezyen diisiinceye gore enflasyon ve issizlik arasinda bir iliski
vardir ve Philips egrisine gore toplam talep arttik¢a issizlik oraninin diismesi gerektigi
savunulmustur. Issizlik oraninda bir diisiis ile iicretlerde daha yiiksek bir artisa neden
olmustur. Diisiincenin temelinde para politikasi ile toplam talebin genisletilmesinin
miimkiin olmadigini bu durumda ise kamu harcamalarinin azaltilip vergilerde artis
saglanarak maliye politikalarinin istikrarli bir hale gelecegi savunulmustur. Keynezyen
modelde enflasyonun uluslararas1 akimi, ithalat fiyatlar1 iizerindeki degismeye bagh

oldugu goriilmiistiir’".

Keynezyen diisiince ekonominin tam istihdam seviyesine kendiliginden
gelmeyecegini savunmustur. Keynezyen diisiince, kisilerin gelirleri artikca talepleri azaltip
tasarrufa yonelmelerinden korkmustur. Bu durum ekonomik yapi igerisinde tiiketim ve
yatiriminin azalmasina neden olmustur. Devlet azalan talebi canlandirabilmek i¢in kamu

harcamalar1 ve vergilerle piyasadaki durgunlugu dengeye getirmeye calismistir.

3.3.3 Monetarist Yaklasim

M. Friedman’in monetarist yaklasim, enflasyonist bekleyislerin 6nemi iizerinde
durup, enflasyonla issizligin arasindaki se¢imin imkansiz oldugunu vurgulamistir.
Enflasyonun olusmasinin nedeni olarak da piyasa mekanizmalarina miidahaleler olarak
goriilmistiir. Monetaristler enflasyonu, piyasa da asir1 miktarda para dolasimina baglayip,
kamu otoritelerinin ekonomik birimlere gizli olarak &dettigi bir vergi olarak gormiistiir.
Yani para stoku ile enflasyon arasinda siki bir bag vardir. Monetaristlere goére para
stokundaki bir artisin tiiketime yonelik olan talebi ayni oranda artiramayacagi igin
enflasyonu her zaman yiikselmesine neden olmustur. Bu teori hem devletin ekonomideki
yeri hem de uygulanacak politika araclart ne olmasi gerektigi hakkinda tartigmalar
yasanmustir>. Ekonominin yapis1 geregi istikrarli oldugu, istikrarsizhgm ise devletin

ekonomiye miidahalesi yani para arzi ile oynamasindan kaynaklandig1 savunulmustur.

' Ozan Altan, Ekonomik Istikrar Politikalar1 ve 1980 Sonrasi Tirkiye Uygulamalari, (Yaymnlanmams
Yiiksek Lisans Tezi), 2009, Dokuz Eyliil Universitesi, izmir, s. 28.
32 Ozan Altan, Ekonomik Istikrar..., s. 30.
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Monetaristlere gore etkin bir ekonomik biiyiime iizerinde enflasyonun negatif etki
yarattig1 goriilmiistiir. Enflasyon genelde “regresif enflasyon vergisi” nedeniyle negatif
gelir dagilimi etkisi yaratmistir. Bu nedenle monetarist istikrar politikasinin temelinde sifir
enflasyon orani tercih edilmistir. Bu amaca ulasirken zaman ne kadar kisa olursa sonug o
kadar iyi olacagi goriilmiistir. Bazi monetarist savunuculari sok istikrar politikasi
yaklasimini agsamal1 ayarlanma politikasi yaklasimina tercih edilmistir. Baz1 monetaristler
ise asamali istikrar politikasini savunmustur. Temelde ortodoks istikrar paketinin
benimseyen monetarist yaklasim genelde birka¢ politika tizerinde odaklanmislardir.

Ortodoks monetarist istikrar politikasinda sunlar yer almaktadir.”

e Para arzinin kontrolii

e Kamu agiklarinin azaltilmasi

e Do6viz kurlarinin devaliiasyonu

e Fiyatlarin serbest birakilmasi

e Siibvansiyonlarin kaldirilmas1

Monetaristler, yanlis para politikalarindan vazgecilmesi gerektigini savunmustur.
Friedman ve taraflarina goére, milli gelirin temel belirleyeni olan tiiketim, cari gergek
kullanilabilir gelirin degil, gelecekteki gelir tahminleri olarak ifade edilen uzun dénem,
beklenen(siirekli) gelirin bir fonksiyonu olarak kabul edilmistir. Keynezyen’ler tiikketim
fonksiyonunu cari gelirlerle belirlendiginde, yeterince istikrarli oldugunu kabul etmistir.
Monetarist diislinceye gore maliye politikasinin ekonomide istikrar1 saglama niteligi
kaybolmakta ve bu politikanin uygulama alani olduk¢a sirli kalmustir’®. Monetarist
yaklasimin temelinde genel olarak devletin piyasaya yapacagi miidahalelere karsi
cikmiglardir. Enflasyon yasanmasinin nedeni ise devletin piyasa miidahalesi nedeniyle
olustugu ve ekonomideki dengesizlikler biiyiikk boyutlara gelmedik¢e devlet piyasaya

miidahale etmemesi gerektigini savunmustur.

3.3.4 Yapisala Yaklasim

Yapisalct yaklasim monetarist yaklasima tepki olarak ortaya ¢ikmistir. Sadece para
arzindaki artislar1 enflasyon algisiyla acgiklanamayacagini ¢6ziim yolunun da ekonomideki

gelismelere paralel oranda para arzi biiylimesi olmadigini savunmuslardir. Ekonomide

33 flker Parasiz, Enflasyon Kriz Ayarlamalar, 2. Baski, Ezgi Kitapevi, Bursa 2002, s. 134.
** Beyhan Atag, Maliye Politikasi..., s. 13.
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yasanan istikrarsizliklarin ana nedenini yapisal bozukluk ve darbogazlarda oldugu tizerinde
durulmustur. Yapisal bozukluklar giderilmedik¢e iilkelerin ¢6ziime ulasamadigi
savunulmustur. Bu yapisal bozukluklar, tarimsal {iriinlerin arzinin yeterince esnek
olmamasi, dig ticaret dengesinin a¢ik vermesi, ekonomik kurumlarin yetersizligi olarak
kabul edilmistir’. Yapisal bozukluklar diizeltilmeden enflasyonu diisiirmek kesin ¢oziim

olmadig1 bunun yerine yapisal bozukluklarin giderilmesi gerektigi savunulmustur.

Yapisalci yaklasima gore, enflasyonun birden fazla nedeni oldugunu kabul edilmistir.
Bunlar {ilkelerin sosyal ve ekonomik yapilari, ekonomik biiylime trendleri, arz ve talep
gecikmeleri ve iilkenin ekonomik yapistyla ilgili diger faktorlerdir. Yapisal analizin
baslangi¢c noktasi gida fiyatlaridir. Bir lilkede niifusun artmasi talebin artmasina, talebin
artmasi da tarimmsal {riinlerin fiyatlarin ve iicretlerinin artmasina neden olmustur. Ucret
artislar1 da sanayi iriinlerinin fiyatlarini artirmaktadir. Ayrica fiyat artislar1 dovize olan
talep karsisinda da ortaya ¢ikabildigi goriilmiistiir. Bunun sonucunda devaliiasyon girdi
fiyatlarin1 ve dolayisiyla sanayi iirtinlerinin de fiyatlarini yiikseltmistir. Bu durumu
diizeltebilmek i¢in isadamlar1 talepte azalmaya neden olan fiyatlar1 diisiirmek yerine
tretimi  diistirmiislerdir. Bu durumda talebin azalmis ve ekonomik biiyiime oram
gerilemistir. Yapisalc1 yaklasimda en belirleyici unsur déviz olarak kabul edilmistir®.
Yapisaler yaklasim ekonomide sorunlarin yapisal bozukluklarin diizeltilmesiyle

asilabilecegini savunmuslardir.

4. Diinyada Ortaya Cikan Ekonomik Krizler

Bugiin i¢inde bulundugumuz kiiresel krizleri daha iyi anlayabilmek i¢in yaklasik
seksen y1l once diinya ekonomisini siddetli bir sekilde sarsan 1929 biiyiik diinya krizinin
nasil ger¢eklestiginin incelenmesi gerekmektedir. Krizin baglangig tilkesi olan ABD, Latin
Amerika tilkeleri, Meksika, Arjantin, Asya ve Rusya krizleri tek tek incelenmistir. Son
olarak da 2008 Kiiresel krizinin ortaya ¢ikisi, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ortaya

¢ikis nedenleri ve sonuglari yer almistir.

3% Kamil Q'Cekerol, Teoride ve Uygulamada Istikrar Politikalar1, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), 1998,
Anadolu Universitesi, Eskigehir, s. 17.
3% Sudi Apak, Tiirkive ve Gelismekte..., s. 156—157.



19

4.1 1929 Biiyiik Diinya Krizi

Birinci Diinya Savasinin baslangicinda iilkeler para sistemi olarak altin standardini
kullanmiglardir. Kagit paralarin basimi altin karsilig1 olarak gerceklesmistir. Bunun
yaninda doviz kuru da altin kuru iizerinden gerceklesmistir. I. Diinya Savasi ¢iktiginda
tilkelerin paraya olan ihtiyac1 artti ve Avrupa iilkeleri karsiliksiz para basarak altin
standardini1 terk etmislerdi. Avrupa iilkelerin altin standardini terk etmesi enflasyonun
artmasina neden olmustur. Bu doénemde ABD’nin altin standardi uygulamasimi terk
etmedigi goriilmiistiir. Karsiliksiz para basimi enflasyona neden olmasi, Avrupa tilkelerinin
paralarin1 ve altinlarini ABD’ye gondermeye baslamasiyla sonuglanmistir. O dénemde
Londra finans merkezi olarak goriiliirken, bu durum New York’un eline ge¢mistir. ABD
diinya altin servetinin %40°’n1 elinde bulundurmaktaydi. Bu dénemde borsadaki degerler
astronomik hizla yiikkselmeye baglamistir. Herkesin elindeki varliklari altina yatirmaya
baslamistir. Hiikiimetler altina olan yatirimi artirmak i¢in altin standardini siirdiiler ve
devaminda deflasyonist politikalar izlemislerdir. Bu durum fiyatlarin disiisii ve ekonomik
faaliyetlerde gerilemeye neden olmustur. 1929 yilinin ekim ayindan itibaren ABD
borsasinda diisiis yasamaya baslamigtir. Kara Persembe olarak anilan 24 Ekim 1929
tarthinde borsa ¢okmiistiir. Borsa 4 milyar kayip yasanmistir. 4000 dolayinda banka
batmasia neden olmustur’’. Ve bu ¢ékiis biitiin diinyay1 yayilarak on yil siiren bir krize

doniigsmiistiir.

1929 Bunalimim reel sektdr dengesizliklerine baglayanlar, yatirnrm harcamalarina
odaklananlar, 1928-1929 da ABD ekonomisinde yatirnm fazlasi, 1929-30°da da eksik
yatirim olmasina baglamislardir. Birde bu bunalimi tiiketim harcamalarina baglayanlar
olmustur. Krizi 1929°da borsadaki ¢okiisiin yatirimcilarin servet azalisina neden olmasi
nedeniyle tiikketimi de dusiindiirdiigii savunulmustur. Biiyiik bunalimi parasal nedenlere
baglayan goriis, ABD borsasinda 1928-1929 yillar1 arasinda yasanan asir1 yiikselisin biiyiik
kaygilara neden olmustur. Ve 1928 den itibaren siki para politikalarinin uygulanmasina
neden oldugu, bu durum tiikketim ve yatirimi harcamalarin kisitlanmasina ve krize neden
oldugu savunulmustur’®. Krizin derinlesme nedenlerine baktiimizda su sonuglar

gorilmustiir;

37 Mahfi Egilmez, Kiiresel Finans....,s. 57-58. o 3 .
¥ Sumru Oz, “Biiyiik Bunalim Deneyimi Isiginda Kiiresel Kriz”, TUSIAD Ko¢ Universitesi Dergisi, Istanbul
2009, s. 2.
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1929 ekonomik krizinin olusmasinin bir¢ok nedeni goriilmiistiir. Bunlardan bazilarin

soyle siralayabiliriz®’.

e Spekiilasyonlarin ne zaman sona ereceginin bilinememistir. Kisa vadede hisse
senetleri fiyatlarinin deger kazanmasi ve giivenin artmasi fakat zamanla bu giivenin
azalmasina neden olmustur. Bu durum artan hisse senedi degerlerinin fiyatinin diismesine
ve spekiillasyonun artmasina neden olmustur. 1928-1929 doéneminde kredi kolayligi,
ekonomik diizeni saglayan orandan alindig1 varsayimi ile artmistir. Fakat gercek kredi faiz
orani siki para politikast nedeniyle tahmin edilememekteydi. Bu dénemde Irwing Fisher
formiiliine gore faiz oranlar1 yiiksek kalmistir. Ve bu durum piyasa likiditesinin g6z ardi

edilmesine neden olmustur.

e Yatinmcilarin sadece spekiilasyonla zengin olacagina dair olusan yanhs diisiince

yapilari,

e Yatirimcilarin tasarruflarinin - gelirlerinin  diisiik olmas1 nedeniyle borsada

spekiilasyona yonelmeleri,

e Piyasadaki diisiis beklentisi yatirnmcilarin panige kapilmasina ve ellerindeki
kagitlar1 satisa yonelmislerdir. Bu dénemde tiirev {iriinler olmadig1 icin belirleyici olan

borsada olusan hisse senedi fiyatlar1 olmugtur.

1929 Krizinin derinlesme nedenlerine bakildiginda, ABD’de halk ¢alismak yerine
kisa yoldan zengin olabilmek amaciyla 1929 yilinda borsadaki asir1 degerlendirmeye
calismak amaciyla yatirim yapmistir. Borsadaki diisiis beklentisi ve yatirimcilarin elindeki
kagitlar1 satmasi, krizin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Hisse senetlerin birden diismesi
bir¢ok yatirimcinin ve bankanin batmasina neden olmustur. 1929 krizinin etkilerinin uzun

stire etkisinden ¢ikilamamustir.

1929 Biiyiik Buhranimin yasandig1 donemde klasik diisince kabul gérmistiir. Yani
temelde ekonomiye devletin miidahale etmeyip, piyasanin kendi kendine dengeye gelmesi
savunulmustur. Piyasada ticret esnekligi nedeniyle piyasa tam istihdam saglanacagi
diisiincesi uygulanmistir. Yani durgunluk dénemlerinde {icretlerin diismesi gegici olacagi

ve tekrar dengeye gelecegi savunulmustur. Fakat Biiylik Buhran bu durumun gegerli

39Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler...,s. 8.
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olmadigin1 gostermistir. Klasik diisiince yikilmis ve yerine keynezyen diisiince ortaya
cikmistir. Piyasanin kendiliginden dengeye gelemeyecegini savunmustur. Ciinkii iicretlerin
diismesi toplam talebi ve yatirim miktarini azaltmistir. Bu durumda 6zel yatirimlar da
azalacagi i¢in piyasaya devletin kamu harcamalar1 ve vergilerle miidahale edilmesi
savunulmustur. Monetarist diisiince Biiyilk Buhrani ekonomideki dolasan para miktariyla

aciklamigtir. Uygun olmayan para politikalarindan kaynaklandigini savunmusladir.

4.2 1970 Bretton Woods Sisteminde Cokme ve Petrol Soku

Ikinci Diinya Savasi’nin sonlarma dogru, ABD’nin New Hampshire Eyaletinde
Bretton Woods kasabasinda ekonomiyi yonlendiren bir olay yasanmistir. Bretton Wood
sisteminde altina konvertible para sistemi kabul edilmistir. Bu sistemin kontroliinii
saglamak icin, IMF, Diinya Bankasi, GATT (Glimriik Tarifeleri ve Ticaret Anlagsmasi daha
sonra Diinya Ticaret Orgiitii)ve IFC (Uluslararas1 Finans Kurulusu) gibi uluslararas: finans
kurumlar1 kurulmustur. Sistemin ana diislincesi altinin dolara c¢evrilebilecegi ve

uluslararas ticarette degisim araci olarak dolarin kullanilmasina imkan saglamustir™.

1950 yillarindan sonra olusan Bretton Woods sistemi 6zetle, Amerikan Dolarinin
kiiresel pazarlarda temel aligveris parasi olarak kullanilmasi ve doéviz kurlarinin ABD
dolarina gore sabitlendigi bir parasal sistem olarak uygulanmistir. Ama¢ emek ve sermaye
arasinda goreceli bir barig ortami, devletin sosyal gorevlerini yerine getirmesiyle
gergeklesmistir. Bu donemde sanayilesme, “kitlesel tiiketim i¢in kitlesel iiretim” anlayisi
iizerine kurulmustur. Isciye sadece maliyet unsuru degil, aym zamanda tiiketim talebi
unsuru olarak da degerlendirilmistir. Ilerleyen zamanlarda Bretton Woods sistemi

“Fordizm” sézciigiiyle nitelendirilmistir*'.
BrettonWood sisteminin yikilma sebepleri®,

¢ 1960’11 yillarin sonlarinda uluslararas1 mali piyasalarda asir1 likidite birikimi
olugmustur. Vietnam Savasina yapilan harcamalarin ABD biitce agiklarina yol agmasi para

arzini genisletmesi,

e EURO-dolar pazarlarinin kendilerinin de dolar/para yaratmasi

% Sedat Aybar, Ugur Ozgoker, “Vedat Akman, Uluslararas1 Finansal Kriz ve Siyasi Sonuclar”,Maliye
Finans Yazilari, Say1: 83, 2009, s. 35.

*! Ering Yeldan, “Kapitalizmin Yeniden Finansallasmasi ve 2007/2008 Krizi: Tiirkiye Krizin Neresinde?”,
Calisma ve Toplum Dergisi, Sayi:1, 2009, s. 13.

42 Sedat Aybar, Ugur Ozgéker, Vedat Akman, “Uluslararasi Finansal..., ”, s. 35.
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e fkinci Diinya Savasinin sonunda yatirim artisinin hizinin  diismesi ve bunun
sonucunda sabit yatirimlarin karliligi diiserken, mali sermayenin karliligini artirabilmek

amaciyla spekiilatif arayiglara girilmistir.

Bretton Wood sisteminin yasandigt 1950-1974 yillarina altin ¢ag olarak
adlandirilmistir. Ciinkii kitlesel {iretim igin kitlesel iiretim anlayis1 uygulanirken her gecen
giin kiiresel rekabette artmistir. Uretimin kitlesel boyutta olup siirekli olmasi sermaye

birikimini saglayarak kar oranlarinin diigmesine neden olmustur.

4.3 Latin Amerika Ulkelerinde Yasanan 1980 Krizi

Ekonomilerin ithalat ve 1970’lerin ortalarindan itibaren Giliney Amerika iilkeleri
ithalat ve ihracat islerini gerceklestirmek, devletin ekonomideki baskisini azaltmak ve
makroekonomik dengesizlikleri azaltmak amaciyla reformlar yapmiglardir. Fakat
1980’lerin baslarinda Latin Amerika iilkelerinde bor¢ krizleri yasanmaya baslamistir.
Amerikan Merkez bankasi faiz oranlarmi yiikseltmesi nedeniyle Karayipler (LAK)
bolgesine sermaye akisinin kesilmesine neden olmustur. Bu durum, cari agik yasayan ve
bor¢lanmayla yatirim yapan tilkeleri vurmustur. Bu {ilkeler finans ve doviz krizleriyle karsi
karstya kalmiglardir. 1980’lerde IMF’nin destegi ile uyum politikalar1 uygulamaya
baslanmistir. Bu politikada cari islemler agigini kapatabilmek igin iiretimin artirilmasi
yerine tiiketimin kisilmasi seklinde yapilmistir. LAK i¢in kaybolan on yil olarak
nitelendirilen bu dénemde diinya ticaretindeki pay1 %6’dan %3’e, ekonomik biiyiime ise
%1 seviyesine diismiistiir. Bu donemde Latin Amerika iilkeleri ithal ikameci kalkinma
politikalarin1 degistirmislerdir. Ithal ikame politika yerine disa acik ve ihracat odakli
politika kabul edilmistir. Makroekonomik dengeler diizelmis, mali agiklar ve enflasyon
azalmistir. Ama ilerleyen zamanda LAK emtia ticaretine ve dis finansmana bagimli hale
getirmistir®.

Latin Amerika iilkelerinde yapilan incelemelerde kamu agiklari ve makroekonomik
dengesizliklerinin giderilmesi i¢in uygulanmasi1 gereken politikalarda su sekilde tespit

edilmistir™.

# Ece Oztiirk Cil, “Kiiresel Mali Kriz ve Latin Amerika Ekonomileri”, Ekonomik Sorunlar Dergisi, Say1: 32,
Ankara 2001, s. 18-19.

* fsmail Can, Ekonomik Krizlere Kars1 Uygulanmasi Gereken Vergi Politikas1.
<www2.bayar.edu.tr/iibf/maliye/sureyya_sakinc/.../IsmailCAN.pdf>( 07.07.2011)
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e Vergi tabanin genisletilmek i¢in wuygulanan vergi indirimlerinin amacina

ulasabilmek i¢in kisa vadede vergi gelirlerinde artis saglamak.

e Kamu yatirimlarinin, cari harcamalara gére daha cabuk degisiklik yapilmasi (daha

kolay azaltilabilmesi).

e Mali sektordeki dengesizligin en 6nemli nedeni Latin Amerika iilkelerinde kamu

sektorli mali agiklardir.

e Mali miiesseselerdeki kurumsal reformlar, izlenen politikalarin giivenirliligini

artirmaktadir.

e Sosyal ekonomik amacli programlarin basarili olabilmesi i¢in 6ncelikli olarak

toplumsal uzlagsma saglanmalidir.

Genellikle Latin Amerika iilkelerinde yapilan finansal reformlar, faiz oranini serbest
birakilmasini, kredi tahsisi politikalarinin terk edilmesini, mevduat munzam karsilik
oranlarinin diisiilerek biitiin finansal kurumlar i¢in uyumlu hale getirilmesi, sermaye
hareketlerinin serbest birakilmasi, yerli ve yabanci bankalarin finansal piyasalara girmesini
engelleyen yasalarin kaldirilmasi ve etkin bir denetim mekanizmasinin getirilmesini
hedeflenmistir. Ozellikle Arjantin, Sili ve Uruguay bu politikalar1 uygulamay:
basarmistir™. Latin Amerika iilkeleri gibi gelismekte olan iilkelerin ekonomik krizlere
kars1 istikrar1 saglamay1 hedeflemistir. Yani yurti¢inde ve yurtdisinda iilkeye olan giivenin

saglamlagtirilmasinin gerekliligi gortilmistiir.

4.4 Meksika Krizi

1974 petrol krizinin etkisiyle yliksek enflasyon ve ekonomik durgunluk yasayan
Meksika bu durumu diizeltebilmek i¢im ekonomik liberalizasyon programi uygulamistir.
Dolara kars1 sabitlenmis (peg) bir kur politikas1 ve kamu agiklarini azaltacak siki para ve
maliye politikalar1 bu programin temelini olusturmustur. Ekonomiyi giiglendirmek i¢in ise
yapisal reformlar ongoriilmiistiir. Bu reformlar ekonominin disa agilmasini, liberazasyon,
Ozellestirme, devlet bankalarinin o6zellestirilmesi, deregiilasyon vergi reformlarini ele

almustir. Ithal ikameciligin terk edildigi, ekonominin liberallestigi, giiclii ve kararli bir

* Biilent Giiloglu, A. Ender Altunoglu, “Finansal Serbestlesme Politikalar1 ve Finansal Krizler: Latin
Amerika, Meksika, Asya ve Tiirkiye Krizleri”, Istanbul Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Say1:
27,2002, s.6.
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hikkiimet ¢izerek, yabanci sermaye ikna edilmeye calisilmistir. Meksika’daki gelismeler
hem Amerika hem de Meksika i¢in yararli olacak gelismeler olarak nitelendirilmistir.
Sendikalar, ticaret odalari, sanayiciler gibi ¢esitli kuruluslar enflasyonun disiiriilmesi i¢in
anlagsmalar (pacto) imzalamistir. Program ilk yillarda olumlu sonuglar dogurmustur. 1993
yilinda enflasyon yirmi kiisur yildan sonra ilk defa iki haneli sayilardan tek haneli sayilara
dismiistiir. 1989-1994 wyillar1 arasinda Meksika ekonomisi ortalama yilda %3,1
bliylimistiir. Salinas hiikiimeti {izerinde biiyiik bir 1srarla ¢alistigt Amerika ile Meksika
arasinda Kuzey Amerika Serbest Ticaret Antlasmasi (NAFTA) 1993°de onaylanip
yiriirlige girmistir. Ekonomiye biiyiilk miktarlarda yabanci sermaye girisi olmustur. Bu
olumlu gelismeler bir secim yili olan 1994°de krize doniismiistiir. Se¢imler sonunda
Zedillo baskanliga gelmistir. Ve yaptigr ilk sey 22 Aralikta Peso’yu dalgalanmaya
birakmak olmustur. Bu durum Peso’nun deger kaybetmesini ve dolara endeksli bonolar
cikarmig olan Meksika hiikiimetinin dolar bazinda asir1 degerlendirmis borglarla karsi
karsiya kalmasina neden olmustur. Bu durum yabanci sermayenin kagisina neden
olmustur®®. Peso’nun deger kaybetmesi ithal edilen iiriinlerin fiyatlarmin yiikselmesine ve
enflasyonun artmasina neden olmustur. Fiyatlarin ylikselmesi mal ve hizmete olan talebi
azaltmistir. 1994 yilinda Meksika’nin yasadigi krizi diger krizlerden ayiran en biiyiik

ozelligi yiiksek enflasyonun yasanmadig bir ekonomide ger¢eklesmis olmasidir.

Meksika’nin 1994 yilinda yasadig1 krizinin ortaya ¢ikis nedenlerine bakildiginda su

sekilde siralayabiliriz:*’

e Meksika’ya giren uluslararasi sermayenin biiylimesi, ulusal paranin(Peso) deger

kazanmasi ve cari islemler dengesi agiginin artmast,

e Biitce agiklarinin kapatilabilmesi i¢in bor¢glanma yoluna gidilmesi, dolara endeksli
bonolarin devlet borglar1 igindeki paymin giderek artmistir. 1994 yilinda kisa vadeli
bonoya olan talep giderek azalmistir. Bu donem de ABD ‘de yapilan faiz orani artiglar
Meksika’da sermaye kagisina neden olmustur. Bu durum, Meksika’da faiz oranlarinin

yiikselmesine ve doviz rezervlerinin azalmasina neden olmustur.

* Volkan Kiibali, “1994-1995 Meksika Krizi”, Kamu Yénetimi Diinyast Dergisi, Say1: 11, 2000, s. 3.
" Meliha Ener, Esra Siverekli, “Kiiresellesen Diinyada...”, s. 57.
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e Meksika’daki kotii yonetim, politik istikrarsizliklar, yolsuzluklar gibi nedenlerden
dolayr giiven kaybi yasanmistir. Ve bunun sonucunda yabanci yatirimcilarin iilkeden

ka¢masina neden olmustur.
Meksika krizini agiklamaya yonelik iki ¢esit yaklagim vardir:

Birinci yaklasim, 1994’te ekonomide devaliiasyon beklentisi olmasidir. Bu durum
kamu borg¢larinda artis ve finansal panik yasatmistir. Ayrica i¢ kredi genislemis ve doviz
rezervleri yavas yavas azalmistir. Stok uyumu nedeniyle kalan rezervler spekiilatif
saldirtyla karsi karsiya kalmustir. Ikinci yaklasimda ise, Meksika kriz beklentisi iginde
olmamistir. Devaliiasyon ve onu izleyen panik birbirinden ayri1 olaylar olarak kabul
edilmistir. Meksika hiikiimeti, kriz yasanmadan onceki yiiksek bor¢lanma maliyetlerine
katlanmak yerine, devaliiasyonu tercih etmistir. Yasanan devaliiasyon nedeniyle yabanci
yatirimeilar beklemek yerine devlet tahvillerini satip elindeki kaynaklarmi yurtdisina
cikartmislardir®®. 1994 Meksika krizini su sekilde ozetleyebiliriz: Diger krizlerden farkli
olarak enflasyon orami ylikselmeden hissedilmistir. Bu déonemde uluslararasi sermayenin
artmasi, Peso’nun deger kazanmasi, cari islem agiklarinin artmast Meksika’y1 krize
stiriiklemistir. Meksika bu ag¢ig1 bor¢lanarak kapatmaya calismistir. Fakat Peso’nun eksik
degerlendirilmesi yabanci yatirimcilarinda giiven kaybina neden olmustur. Bunun
sonucunda Peso’nun degeri diismeye baslamistir. Meksika’da se¢imler yapilmis ve
Peso’nun degeri devaliie edilmistir. Peso’nun degerinin diismesi ithal edilen iriinlerin
fiyatlarinin artirmistir. Bu durum enflasyonun artmasina ve krizin giderek derinlesmesine

neden olmustur.

4.5 Arjantin Krizi

Arjantin, zengin dogal kaynaklari, ihracata yonelik tarim sektori, cesitli endiistriyel
alt yapist olan donanimli bir iilkedir. Ayrica petrol iireten bir {ilke olmasi art1 saglamistir.
Fakat Arjantin’in bu olumlu goriintisine ragmen ekonomik istikrar1 saglayamamistir.
Ozellikle Giineydogu Asya krizi sonrasinda makroekonomik gostergelerinde &nemli
bozulmalar yasanmistir. 1980°li yillarda diger Latin Amerika {ilkeleri gibi yliksek
enflasyon ve doviz krizleri gegiren Arjantin birgok istikrar programi uygulamistir. 1991

yilinda yeni reform hareketleriyle istikrart yakalamistir. 1990 yilinda %1334 olan

* jIker Parasiz, Enflasyon Kriz..., s. 310.
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enflasyon orani 1993 yilinda tek haneli rakamlara digmiistiir. Fakat bu olumlu gidisatta
stireklilik saglanamamistir. 1997-2000 yillar1 arasinda ortaya ¢ikan kiiresel krizler bagl
olarak enflasyon negatif olurken yani fiyatlar diiserken ekonomi tehlike sinyalleri
vermistir. Arjantin’ de yabanci sermaye destegi ile biiylimede yaklasik %4 gibi bir
ortalama kaydedildiyse de ekonomik alt yapiya yeteri kadar 6nem vermemeleri, 2001
yilinda biiyiik bir finansal kriz yasanmasina neden olmustur®’. Arjantin dogal kaynaklar
bakimindan zengin bir iilke olmasina ragmen yapisal sorunlari nedeniyle ekonomik yap1

igerisinde istikrar saglayamamustir.

Arjantin, 2001 yil1 sonuna kadar uyguladigi ve 2001 krizinin kosullarint olusturan
iktisat politikalar1 Mart 1991°de uygulamaya konulan Konvertibilite (Cavallo) Programi
baslamistir. Domingo Cavollo’nun dnderliginde bir grup ve IMF yoneticilerinin destegi ile
hazirlanilmistir. Bu programda amac¢ hiperenflasyonu yenerek, enflasyonu diisiisiinii
saglamak, iilke ekonomisindeki riskleri azaltarak giliveni saglamak ve yabanci parayi

cekmeyi amaglamistir. Konvertibilite programinin temel unsurlari $unlard1r50;
e Yerel para (Peso) ile ABD dolar1 arasindaki parite sabitlenmistir.
e Para basimi uluslararasi rezervlerdeki net degisime baglanmistir.
e Merkez Bankasinin kamuya kredi agmasi kanunla yasaklanmistir.

e Kamu maliye alaninda disiplin saglanmas1 ve siirdiiriilmesi i¢in siyasi ¢evrelerde

uzlagsma saglanmistir.
e Yapisal reformlar ve 6zellestirmeye hiz verilmistir.

Sonugta i¢ ve dig baskilara dayanamayan Arjantin hiikiimeti, sabit kur rejimi
sistemini terk edip parasini1 dalgalanmaya birakilmistir. Merkez bankasinin kamuya kredi
acmasinin engellenmesiyle piyasada dolasan para miktar1 azalmis ve enflasyonun
diistiriilmesi saglanmistir.1995 yilinda Meksika krizinin baglamasiyla ve yapmis oldugu

hatalar nedeniyle iilkenin tamami finansal krize yakalanmistir.

Arjantin’de kamu hesaplarina bakildiginda 1991-1994 dénemlerinde bir olumsuz

gidisat olmamigsa da, kamu agiklarinin en 6nemli nedeni olan eyaletlere transferler

Psudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik..., s. 91-92.
%0 Sezgin Odabas, Kiiresellesme Siirecinde Uluslar“aras1 Mali .Krizler ve Gelismekte Olan Ulkeler,
(Yaymnlanmamus Yiiksek Lisans Tezi), 2009, Marmara Universitesi, Istanbul, s. 57.
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kaleminde (Eyaletler ile federal hiikiimetler arasinda yapilan anlagmaya gore, federal
hiikiimet eyaletlere hiikiimet gelirinin artmas1 ya da azalmasindan bagimsiz olarak belirli
oranlarda transfer yapmak zorundadir.) olumlu yonde bir gelisme saglanamamistir. Bu
durum kamu hesaplarinda olumsuz etki yaratmistir. Sadece diger harcama kalemlerinde bir
daralmaya dayal olarak kisa donemli bir a¢ik azaltma politikas1 giidiilmustiir. 1995 yilinda
kamu aciklarinin yiikselmesi, siyasi g¢ekismeler ve yolsuzluklar ekonominin olumsuz
olarak etkilenmesine neden olmustur. Olumsuzluklar Arjantin ekonomisinde riskin
artmasina neden olmustur. 1994-1995 yilinda Tiirkiye ve Meksika da kendini gdsteren kriz
ve devalliasyon Arjantin’i etkileyerek sermayenin Latin Amerika iilkelerini terk etmesine
neden olmustur. Ozellikle kisa donemde sermaye ve portfdy yatirrmlarinda da ani kagislara
neden olmustur. Arjantin hiikiimeti ekonominin bu sallantili durumunu ragmen Arjantin
para kurulu ve sabit kur uygulamasindan vazge¢meyerek uluslararasi rekabet giiciinde
yeniden bir yipranma ve artan cari agikla karsilagsmistir. Siirdiiriilmeye devam edilen sabit
doviz kuru politikasinin maliyeti ekonomide kiigiilme ve igsizlikte artisa (1995 yilinda -
%2,8 kiigiilme, issizlik oram1 %16,4) neden olmustur’'. Arjantin hiikiimeti, yapisal
sorunlart devam ederken sabit kur sisteminden vazge¢cmemesi ekonomisinin giderek

kotiilesmesine neden olmustur.

4.6 Asya Krizi

Spekiilatif sermayenin Asya iilkelerinde hizli bir sekilde ¢ikist Asya krizinin
yasanmasina neden olmustur. Asya krizi ilk olarak Tayland’da hissedilmistir. 1997 yilinda
Tayland’da ulusal paranin kagis1 baglamistir. Bu durum {iilke ekonomisinde ulusal paranin
serbest dalgalanmaya birakilmasina neden olmustur. Krizden etkilenen ikinci iilke
Filipinler’de wulusal para biriminin dalgalanma marj1 genisletilmistir. Ardindan
Endonezya’da para birimi olan Rupi dolar karsisinda tarihinde ilk kez goriilen en diisiik
seviye 'ye inmistir. Gliney Kore’de de aymi durumlar yasanmustir. 1997 yilinda kriz
yasandiktan sonra kredi notu belirleyen kuruluslar tarafindan bu {ilkelerin kredi notu
diistiriilmiistir. Bu durumdan sonra IMF’nin yardim paketleri giindeme gelmistir’”.

Glineydogu Asya krizinin daha oncesinden ongoriillmemesi, kisa siirede tiim {ilkeleri

' Nurhan Yentiitk, Kérlerin Yiiriiyiisii Tiirkive Ekonomisi ve 1990 Sonrasi Krizler, istanbul Bilgi

Universitesi Yaynlari, 2. Baski, Istanbul 2005, s. 257-258.
>2 Meliha Ener, Esra Siverekli, Kiiresellesen Diinyada...,s. 73.
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etkilemesi ve biitiin diinyada hizl1 bir sekilde yayilmasi nedeniyle 6nemli bir kriz olarak

gerceklesmistir.
Asya krizine neden olan olaylara baktigimizda ;>

e Baz1 Giiney Asya ticari bankalarin iflas etmesi krizin 6n sinyallerini vermistir.2

Temmuz 1997, Tayland Bahti’nin devaliie edilmesiyle kriz patlak vermistir.

¢ Giiney Koredeki Hanbo Celik, Kia ve Sammi ¢elik sirketlerinin batmasi bankalari
zora sokmustur. Nedeni ise her ii¢ sirkettin yaptig1 dis bor¢lanmalarin biiyiik bir kisminin

bankalar tarafindan garanti altina alinmig olmasidir.

e Tayland emlak piyasasinda yasanan olumsuzluklar krizi etkilemistir. Samprasong
Land, Euro tahvil bor¢larinin 3,1 milyon dolar vadesi gelmis borcunu faiz ddemesini
yapamayacagini agiklamistir. Tayland menkul kiymetler borsasi %45 oraninda diisiis

kaybetmistir.

e Tayland merkez bankas1 bankalara bor¢ vermeye baslamistir. Bor¢ verme
islemlerini elindeki dis rezerv ve vadeli islemlerden yapmistir. Bu durum devaliiasyon

beklentisi i¢inde olan spekiilatorlerin isine yaramistir.

e Tayland hiikiimeti kredi ve mevduatlar iizerindeki garantisi olmadigini ilan etmistir.
Bu durum yabanci sermayenin kagisina neden olmustur. Bu durumda zorunlu olarak Bahti

devaliie etmek zorunda kalmistir.

e Bahtin devaliie edilmesi krizin baglamasina neden olmustur. Yabanci yatirimcinin
giiveni azalmis ve biitiin Asya iilkelerinden sermaye ¢ikisi olmustur. Bu nokta da IMF

telkinleri krizin daralmasi yerine genislemesine neden olmustur.

e Bahtin ardindan sirayla Malezya, Endonezya ve Singapur iilke paralar1 deger
kaybetmistir. 1997 yilinda bu ii¢c iilkede paralarii devaliie etmistir. Sabit kurdan

vazgecerek paralarini dalgalanmaya birakmislardir.

Giineydogu Asya krizine bakildiginda Tayland’da baslayip tim Giineydogu Asya
ilkelerine sigramistir. Devletlerin uyguladigi yanlis politikalar, bankacilik sistemindeki
aciklar, doviz kurundaki dalgalanmalar ve yabanci yatirimcilardaki giiven kaybi bu krize

neden olmustur. Yogun kriz yasayan iilkelere bakildiginda asirt bor¢lanma yasandigi

> flke Parasiz, Enflasyon Kriz Ayarlamalar, Ezgi Kitapevi, 2. Baski, Bursa 2002, s. 319.
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goriilmektedir. Bunun yaninda sermaye hareketlerin serbestlestii ve serbestlesme
sonucunda yabanci yatirnmin ¢ok ¢abuk yer degistirdigi gortilmustiir. Asya {iilkeleri bu
sermaye kacisini engellemek i¢in déviz kurlarinda istikrar saglanmaya calisilmistir. Fakat

kriz Asya tilkelerinde bir zincir gibi yayilmstir.

4.7 Rusya Krizi

Rusya ekonomisi, 1991 yilinda iiretim miktarinin azalmasi nedeniyle ciddi ekonomik
problemler yasamistir. 1997 yilinda {iretimde artisla birlikte yavas yavas toparlanan
ekonomi, 1998 Agustos ayinda mali kriz yasanmasiyla tekrar eski haline donmiistiir. 1997
yilimda yabanci sermayenin biiyiik oraninin ¢ikmasi ve bu durumun etkisini azaltmak i¢in
Merkez Bankasi tarafindan devlet tahvillerinin faiz oranlar1 yiikseltilerek ruble’nin
cokiisiiniin  Oniine gecilmek istenmis fakat IMF bu durumu ekonomik biiylimeyi
engelleyecegi ve biitge agiklarini agirlagtiracag: diisiincesi nedeniyle karsi ¢ikmistir. Bunun
sonucunda, 17 Agustos’ta Rusya, es zamanli olarak ruble’yi devaliie ederek devlet tahvil
piyasasini dondurmus, yabanci déviz yiikiimliilikklerinde moratoryuma gitmeleri ile kriz
baglamistir. Krizi durdurmak i¢in devlet tahvil piyasalarini yeniden yapilandiracagini
duyurmus, fakat yeni yapilandirma yabanci sermaye i¢in cazip kosullar saglamadigindan
yeterli talep saglamamustir. Ilerleyen tarihlerde hiikiimet degismis, enflasyon %38’lere
yiikselmistir. Ruble’nin genis bant agirligi 6-9,5 dolardan 17ruble/dolar araliina gegmistir.
Yetersiz nakit doviz eksikliginden kaynaklanmistir. Bu yiizden Merkez Bankasi ikili
piyasa olusturmustur. Rusya krizinin asil nedeni sabit ruble/dolar kur oranlarinin
kombinasyonu ve kalic1 uzun vadeli acgiklar1 olarak goériilmiistiir. Rusya hiikiimeti, 1991

yilindan itibaren GSYH’ nin %7’si olan agiklarin1 finansmani i¢in calismustir”.
Rusya’da biitce aciklarinin fazla olmasinin ii¢ ana nedeni vardir’>;

e Bunlardan birincisi kayit dis1 ekonominin yayginligi nedeniyle devletim vergi
toplamada zorlanmasi, Rusya da kayit dist ekonomi GSMH’nin yiizde 22-50’si kadar
oldugu tahmin edilmistir. Firmalar ve halkin biiyilk bolimi vergilerini 6demedigi

goriilmistiir. Bu durumun bir nedeni de Rusya’da adil bir vergi sisteminin olmayisini

>* Ayfer Gedikli, Finansal Kriz..., s. 170.
> Zafer Mustafaoglu, Rusya Krizi ve Tiirkiye Uzerine Muhtemel Etkileri.
<http://ekutup.dpt.gov.tr> (20.02.2011)
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gostermistir. Mevcut hiikiimet 30 civarinda degisik verginin bulundugu basit ve etkili bir

vergi sisteminin parlamentodan ¢ikmasi i¢in ¢alisilmistir.

¢ Bir bagka neden ise sosyal giivenlik sisteminin yapisidir. Rusya da 1991 o6ncesi
donemden kalma sosyal giivenlik sisteminin biiytikliigli ve genisligi biit¢e agiklarina sebep

vermistir.

e Rusya da ordunun biiyiikliigii ve buna bagl olarak askeri harcamalarin fazlalig

biitce agiklarina neden olmustur.

Sonug¢ olarak, Rusya’da piyasa ekonomisine gec¢isin sorunlart devam etmistir.
Enflasyon oranlarimin diisiiriilmesi ve dis ticaretin serbestlesmesine ragmen, ekonomik
biiylimenin saglanamamasi, vergi sisteminin etkisizligi ve kayit disiligin fazlaligi, iyi bir
hukuki yapinin olmamasi, sosyal giivenlik sisteminin modernize edilmemesi ve bankacilik
sisteminin yeterince gelismemis olmast Rusya’daki krizin ana nedenleri olarak

gosterilmistir.

4.8 2008 Kiiresel Krizi

Diinya ekonomisi, 2000’11 yillarin basindan 2007 yilinin ortalarina kadar diisiik
enflasyon—yiiksek biiylime ortami yasamistir. Bu durum likidite bollugunun ve risk
diizeyinin yiiksek oldugu bir déoneme neden olmustur. Ancak, 2007 yil1 ortalarinda ABD
konut piyasasinda baglayan kriz diinya ekonomisinde belirsizligi artirip, piyasalarda
istikrarsizlik ve durgunluga neden olmustur. Finans piyasalarinda baslayan kriz zamanla
reel piyasalar1 da etkisi altina almistir. Bu durum o6zellikle gelismekte olan {ilkelerde

durgunluga neden olmustur®,

Diinyada, 2007 yilinda etki eden ve ¢ok hizli sekilde tim iilkeleri etkileyen ve
dengeleri degistiren bir kriz olarak gergeklesmistir.2008 yilinin eyliill aymndan once
ABD’de baslayan, sonra biitiin diinyay1 etkisi altina alan kiiresel krizin temelinde tarihin en
biiyiik gayrimenkul ve kredi patlamasi yasanmistir. ABD’deki mortgage piyasas1 yaklasik
10 trilyon dolarlik bir biiylikliige ulagsmis ve diinyanin en biiyiikk piyasast olusmustur.
Baslangicta mortgage kredilerinin biiylik bolumii sadece yliksek kaliteli miisterilere
verilmesi gerektigi karart alinmistir. Bunlara “prime mortgage” kredileri denilmistir.

Ilerleyen tarihlerde miisteri portfoyii degiserek diisiik kaliteli miisterilere de bu krediler

% Meliha Ener, Esra Siverekli, Degisim —Istikrar-..., s. 101.
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verilmeye baslanmistir. Ve “subprime mortgage” krediler olarak adlandirilmisti. 2008
yilinda ABD’de subprime mortgage kredileri 1,5 trilyon dolara yiikselmistir. ABD’de
faizler gecmiste diisiik derecede oldugundan, subprime mortgage kredilerini kullanan
disiik gelirli gruplar biiyiik 6l¢tide degisken faizli kredileri tercih etmislerdir. FED’in
(Federal Reserve Bank) son donemlerde faizleri pes pese artirmasi konut fiyatlarindaki
diisiis yasanmasi, bu kredileri geri 6deyememe sorunlariyla karsilasmasina neden olmustur.
ABD’de emlak fiyatlarin1 6lgmek amaciyla kullanilan Case Shiller indeksi 2007 den 2008
tarihleri ortasina kadar % 16 distiigii sirada uzmanlar bu endeksin % 10 oraninda daha
diismesi  gerektigini One slrmislerdir. Sahibi olduklar1 emlaklarin fiyatlarinin
yiikkselmesiyle refahlarinin arttigmi diisiinen ABD’liler daha fazla borg¢lanip, harcama
yapmaya baslamislardir. Ingiltere’de emlak sahipleri daha da bor¢lu oldugu goriilmiistiir.
Kapitalizmin son yiikselisi emlak fiyatlarinin yiikselisi tizerine kurulmustur. Giin gegtikge
emlak fiyatlar1 artirtyor, emlak sahipleri zenginlestiklerini hissedip daha fazla bor¢lanarak
harcamalarini artirmaya baslamislardir. Bu durum ekonomide canlilik ve emlak fiyatlarinin
artmasina saglamistir. Emlak fiyatlar1 arttikca emlak talebi artiyor, be kez emlaga dayali
kagitlara yapilan finansal islemler artikca artmistir. Bunun nedeni emlak fiyatlarinin bir
giin daha fazla artacag: diisiincesinin yayilmasidir. Bu varsayimin gergek olamayabilecegi
anlasilinca fiyatlar diismeye ve balon sonmeye baslamistir’’. 2008 kiiresel krizine
bakildiginda bunlarin disinda emlak fiyatlarinin artan kisimlarina yeni ipoteklerin
verilmesiyle yeni kredilerin alinmasi, reel karsiligi olmayan kredi miktarini artmistir.
Kredilerin biiyiikk bir kisminin degisken faizli krediler olmasi kredilerin geri doniisiiniin

zorlanmasina neden olmustur.

2008 Kiiresel krizine bakildiginda yapilan finansal yeniliklerin yonetiminde yapilan
hatalar, varlik fiyatlarinda artig (siskinlik) yasanmasi ve finansal kurumlarin bilangolarinda
bozulmalar1 seklinde olusmustur. 2007 yilinda konut fiyatlarindaki yiikselis yatirimcilarin
mortgage kredilerinin 6denmeme riskini azalttigr icin geliri olmayanlara bile (riskli
bor¢lanmay1 tetiklemistir) kredi verilmesine neden olmustur. Subprime mortgage
piyasalarinda sigortalama standartlarinda bozulmalar baslamistir. Konut fiyatlarinda
patlama yasandiginda finansal sistemde sorunlar patlak vermistir. Konut fiyatlarinin
diismesi mortgage borg¢lularinin ev degerlerinin mortgage kredisinin altinda kalmasina

neden olmustur.

3" Mahfi Egilmez, Kiiresel Finans ....,, s. 66-67.
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4.8.1 2008 Kiiresel Krizinin Ortaya Cikisi

Kiiresel finansal kriz ABD, Avrupa ve diger gelismis iilkelerde baslamistir. Kriz,
kotii krediler, yanlis dagitim modelleri, siirdiiriilemez finansal altyapi, finansal tlirevlerin
kullanimi, yanlis kredi derecelendirmeleri ve genis global dengesizlikler nedeniyle ortaya
cikmistir. Fakat krizin ana nedeni 2002-2004 yillarinda ABD ve diger gelismis tilkelerde
yasanan gevsek (genisletici) para politikalaridir'®. ABD de baslayan ve tiim iilkeleri
i¢erisine alan finansal kriz, konut kredilerindeki faiz oranlarinin ¢ok diismesi, reel konut
sektoriine yatirrm yapmak icin kredi talebinin, kullanilan kredi miktarinin ve piyasada

dolasan para miktarinin artmasina neden olmustur.

2004 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren Amerikan Merkez Bankasi, enflasyonist
baskilar1 azaltabilmek icin faiz artirimlari baslamistir. Konuta olan talep 2005 yilinin
ortalarindan itibaren yavaglamistir. Yerini durgunluga birakmistir. Bu dénemde degisken
faizli krediler basta olmak {izere tiim konut kredilerinde, kredilerin geri donmesi
zorlagsmistir. Yatirimcilarin beklentileri degismesi yani konut fiyatlarindaki artis egiliminin
tersine donmesi miisterilerin elindeki konutlar1 satarak borg¢larin1 kapatma imkani
bulamamislardir. Kredilerin geri doniisiiniin olmamasi, kredi doniislerine bagl olarak ihrag
edilen menkul kiymetlerde fiyatlandirma giicliigiine yol agmistir. Varliga dayali menkul
kiymetler ve ticari kagitlara olan talep azalmistir. Yatirimcilar daha az riskli olan hazine
kagitlarina yonelmislerdir. Finansal kuruluslar, kisa vadeli likidite ihtiyaglarini karsilamak
amactyla sahip olduklar1 varliga dayali menkul kiymetleri teminat gostermek konusunda
problem yasamaya basladiklar1 goriilmiistiir. Piyasalarda onceleri likidite sikisiklig
problemi olarak baslayan sorunlar, bir siire sonra finansal kuruluslarin bilangolarinda zarar
yazmalarina, ayn1 zamanda iflas tehlikesiyle karsi karsiya kalmalarina neden olmustur.
Baktigimizda esik alti konut kredilerinde baslayan bu durum, zamanla konut kredisi
piyasasinin diger boliimlerine ve diger finans piyasalarina da yayilmis ve finansal istikrari
tehdit eden durum haline gelmistir. Piyasalarda yasanan bu giiven kaybi, finans
kuruluslarin1 da etkileyerek, elindekilerini nakde ¢evirmeye ¢alismalart kredilerde

sitkismaya neden olmustur. Ve eyliil ay1 igerisinde ABD’de 6nde gelen yatirim bankalari

5.8 Omer qulcl, “Kiiresel Finansal Krizi; Sebep, Sonu¢ ve Etkilerinin Incelenmesi”, 7.C. Gazi Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Maliye Boliimii 25. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, Ankara 2011, s. 63.
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iflas basvurusunda bulunduklari goriilmiistiir’”. 2008 kiiresel krizine genel olarak
bakildiginda ilk basta 6deme giicii yiiksek miisterilere verirken ilerleyen zamanlarda
miisteri talebinin azalmasi nedeniyle diisiik gelir gruplu miisterilere de verilmeye
baslanmistir. Fakat kiralarda ve konut fiyatlarinda diislis yasanmaya baslaninca mortgage
kredilerinin geri 6denmeme sorunu ortaya c¢ikmistir. Ayrica kredi kullananlara faiz
oranlarinin degiskenligi hakkinda bilgi verilmemesi ve faiz oranlarinin yiikselmesi de kredi

O6demelerini zorlastirmistir.

ABD’de 2007 yilinda konut piyasalarinda baslayan olumsuzluklar finansal
piyasalarda istikrarsizlia neden olmustur. Bu istikrarsizlik zamanla likidite krizine neden
olarak dalga dalga biitiin tilkelere yayilarak kiiresel krizin olusmasina neden olmustur. Bu
krizin olugmasinda gayrimenkul ve kredi balonlar etkili olmustur. Fakat krizin olugma
nedeni, kredinin degil ona dayanilarak yapilan islemlerin yarattigi, yiiksek hacimli tiirev
tirtinlerden kaynaklanmistir. Piyasa yapisi, denetim eksiklikleri ve kriz siirecinde izlenen
politikalar bu krizin olugsmasina neden olmustur. Finansal piyasalarda yasanan bu
olumsuzluklar varlik fiyatlarinda hizli diisise ve finansal kuruluslarin sermayelerini
eriterek bilangolarinin ¢ok biiylik hasarlar almasina neden olmustur. Bu durum karsisinda
bir¢cok iilkede finansal kuruluslar batmis ya da devlet miidahalesi ile karsit karsiya
kalmistir. 2008 yili eyliil ayindan itibaren finansal kriz derinlik ve yayginlik kazanmistir.
Yasanan bu krizi sadece finansal kriz olarak gormek yanlistir. 2008 kiiresel krizi, finansal
kriz 6zellikleri gostermesine ragmen ayni zaman da bir reel kriz 6zelligi de tasimistir.
Finansal krizin yarattigi giiven kaybi ve talep daralmasi ekonomi iizerinde ciddi
daralmalara neden olmustur®. 2007 yilmn ilk ¢eyreginde; gelismis iilkelerin tahvilleri
asir1 degerlenmis, piyasada dolasan para miktar1 (likidite bollugu) artmistir. Bu durum
sonrasinda 2007 yilinin ikinci yarisindan itibaren kriz tam anlamiyla hissedilmeye

baglanmistir. Mortgage kredileri®'
¢ Konut sektoriinde sigirilen asir1 talep
e Talebi karsilayacak kadar arzin olmamasi nedeniyle konut fiyatlarinin artmast,

e Uzun siire diisiik tutulan faizlerin yiikselmesi

* Durmus Yilmaz, “Kiiresel Mali Kriz ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri: Nasil Bagladi, Hangi Asamadayiz
?” Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, Ankara 2008, s. 2.

80 Serdar Oztiirk, Bekir Govdere, “Kiiresel Finansal ...”, s. 394.

6! Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedikli, Kiiresel Kriz...,s. 48.
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¢ Bu durumun karsisinda konut kredilerinin 6denmemesine neden olmasi,

e Kredilerin geri 6denmesi i¢in satisa ¢ikarilan konutlarin degerinin ¢ok altinda satici

bulmasi,

e Bunun disinda asil neden, menkul kiymetlestirme asamasinda riskli-risksiz ayrimi

yapilmadan tahvil ihra¢ edilmis ve ABD deki kriz tiim diinyaya yayilmistir.

Kredilerin geri donmemesi, bankalarin kaynak bulamamasi, piyasada dolasan para
miktarinin azalmasi ve bankalarin birbirine bor¢ vermemesi likidite krizine yol agmustir.
Bu sekilde mortgage kredileri baglh tahvillere yatirim yapan bankalar teker teker iflas

ettiklerini agiklamislardir.

Konut kredileri ile baglayan kriz zaman i¢inde tiim kredi piyasalarini etkilemistir. Bu
durumla birlikte FED faizleri diislirmesine ve birka¢ ay igerisinde Avrupa Merkez
Bankasiyla birlikte 1 trilyon dolardan daha fazla parayr piyasaya siirmesine ragmen
piyasalardaki olumsuz etki engellenememistir. Bu nedenle yapilan miidahalelerin sonuglari
uzun vadeli olmamigstir. Toparlanma siireleri her miidahaleden sonra kisalmistir. Krizlerin
etkileri ilk 6nce yatirrm bankalarinda goriilmiistiir. ilk etkilen banka Bear Stearns Ocak
2007°de 20 milyar dolar olan piyasa degerine ragmen Mart 2008 tarihinde sadece 236
milyon dolara JP Morgan’a satilmistir. Alict bulamayan Lehman Brothers’in iflasini
aciklamasi, Merrill Lynch’in Bank of Amerika’ya satilmasi kiiresel 6l¢ekte bankacilik
sistemini olumsuz yo6nde etkilemistir. Krizinin etkisinin hissedildigi Agustos 2007
tarihinden itibaren 17 banka iflas ettigini aciklamistir. iki biiyiik yatirrm bankasi olan
Goldman Sachs ve Morgan Stanley yapilarint degistirip mevduat kabul etmeye
baglamiglardir. Bu durum ABD tiirli yatirim bankacilig1 anlayisinin bittigini gdstermistir.
Iki biiyiik mortgage kredi veren Fannie Mae ve Freddie Mae devletlestirilmistir. Kiiresel
krizin etkisi IMF’in 6ngoriilerine bakildiginda Ekim 2008 bas: itibariyla 1,4 trilyon dolara
yiikselmistir®.

4.8.2 2008 Krizinin Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Ortaya Cikis
Nedenleri

GOU orta gelirli iilkeler olarak da tamimlanmaktadir. Bu iilkeler hem GU hem de

GOU ozelligi tasrmaktadir. GOU’lerin ekonomilerinde belirli siireclerle biiyiime trendleri

62 Bora Selguk, Naci Yilmaz, “Kiiresel Finansal Sistemde Degisim Ve Tiirkiye’ye Etkileri”, Balikesir Unv.
Uluslararast Sempozyum V, 2008, s. 336-337.
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yasarken, bu biiylime trendleri belirli araliklarla kesilebilmekte, sosyal huzursuzluk ve
siyasi istikrasizliklar yasanabilmektedir. Bu durum, gelismekte olan iilkelerde ekonominin
gidisatim1 etkileyen ekonomi dis1 etkenlerin var oldugunu gdstermistir®. Krizin etkileri
sadece finans piyasalarin1 degil ayn1 zamanda reel sektorii de etkilemistir. Finans
sektoriiniin etkin calismamasi, bankalarda giiven unsurunun kaybolmasi, kredilerin geri
6denmeme sorunu nedeniyle daha hassas davranilmasi, reel sektoriin ihtiya¢ duydugu
kredileri rahat kullanamamasina neden olmustur. Krizin hissedildigi 2008—-2009 yillarin da
ekonomik biiyiime rakamlar1 gerilemis ve durgunluga girilmistir. GU yasanan bir
olumsuzluk, GOU’lerde etkilemistir. Bu sikintinin temel nedeni yabanci sermayenin
yeterince girisinin olmamasi olarak kabul edilmistir. GU’lerden GOU’lere y&nelik sermaye
hareketleri 2007 yilinda 1,2 trilyon dolardan 2008’de 363 milyar dolara gerilemis olmasi,
kaynak sikintisina neden olmustur. Kredilerin geri doniisiiniin olmamasi biiylime oranini
ve tikketimin durgunluga girmesine neden olmustur®. GU’lerde ortaya ¢ikan finansal krizin

GOU’leri etkilemesi iki kanaldan olmustur. Bunlar sermaye hareketleri ve dis ticarettir®.

e GOU’lerde finansal krizlerin ilk olarak portfoy yatirimlari ve uluslararasi banka
kredilerinin hizli bir sekilde azalmasi seklinde ortaya c¢ikacagi beklenmistir. Krizin
etkisiyle, varlik satislariyla sermaye c¢ikislar1 yasansa da, dogrudan yatirimlar ve portfoy
sermaye girisleri pek fazla etkilenmemistir. ABD ve Avrupa bankalarindaki kredi
daralmas1 yasanmasi nedeniyle, uluslararasit banka kredi islemlerinde belirgin bir azalig
goriilmistiir. Sonug olarak, gelismekte olan iilkeler gegmisten farkli olarak, herhangi bir

dis finansman krizi ile karsilasmamaistir.

¢ Krizin dagilmasini saglayacak bir diger kanal ise dis ticaret olarak kabul edilmistir.
GU’lerde iktisadi faaliyetlerin azalmasi, gelismekte olan iilkelerin ihracat talebini olumsuz
yonde etkilemistir. Ancak, ABD ekonomisi ile yogun ticari faaliyet icinde bulunmayan
baz1 {llkeler disinda, gelismekte olan {ilkelerin ihracatinda belirgin bir azalma

goriilmemistir.

Bu sonuglar gosteriyor ki, 2008 Kiiresel krizin gelismekte olan iilkelerde ortaya

cikmigtir. Ve gelismis iilkelere yayilmasinda beklenen etkiden, daha az bir etki

5 Omer Cakici, “Kiiresel Finansal ...”, s. 85.

% Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz..., s. 56.

% Hiilya Ozkan, “Konjonktiir Yanhsi ve Konjonktiir Karsitt Maliye Politikalari, Tiirkiye Uygulamasi ve
Kiiresel Mali Kriz”, Biit¢e Diinyast Dergisi, Cilt 3, Say1 32, 2009, s. 39—40.
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goriilmistiir. Bunun sebebi ise krizin bir finansal kriz olarak baslamasi ve gelismekte olan
tilkelerde finansal sistemlerin ve tiirev driinlerin ¢ok gelismis olmamasindan
kaynaklanmistir. Tiirkiye’ye baktigimizda bir¢ok gelismekte olan iilke gibi ekonomik

daralma sonucu birtakim 6nlemler almistir.

Kriz ile birlikte gelismekte olan bir¢ok iilke borsalar1 deger kaybetmis, iilke paralari
deger yitirmis, iilke tahvilleri ve ticari bonolarinda risk primi artmistir. Biitiin bu
yasananlardan sonra bu iilkelere olan yabanci sermaye akinlar1 ve banka bor¢lanma
oranlar1 o azalmistir. Diizenleme otoriterleri ve merkez bankalar1 hizli kredi biiytimesi ve
aktif fiyatlarinda olusan siskinlik i¢in yeterli onlemler almistir. Uluslararasi piyasalarda
yasanan bu olumsuzluklarin giderilebilmesi ve piyasalara olan giivenin artirilabilmesi i¢in
ABD, Avrupa Merkez Bankalar1 ve hiikiimetler tarafindan ¢ok sayida 6nlem alinmis ve
trilyon dolar1 bulan kurtarma paketleri aciklanmistir®®. Her bir iilkenin kendi ekonomik

yapisina gore farkli politikalar uygulamstir.

Yabanci sermayenin GOU terk etmesi (hedge fonlarmin cikisi) ile tiim iilkelerin
borsalarinda bir diisiis yasanmistir. Bu durum {ilke paralarinin dolar karsisinda deger
kaybetmesine neden olmustur. Yabanci bankalar GOU’lere borglanmay1 durdururken,
temel bankacilik hizmetleri ve ticaret kredileri islemlerine ara vermistir. GOU’ler ise bu
zarart durdurmak igin rezervlerini kullanmaya baslamustir. Ornegin Rusya’nin finansal
sektor i¢in 220 milyar dolarlik plant bunun bir pargasidir. Gliney Kore 130 milyar dolarlik
banka borcu garantisi, Macaristan’in Avrupa Merkez Bankasindan aldig1 5 milyar Euro’luk
uzun vadeli islemleri bu amacla gergeklestirilmistir. Ayrica GOU’ler kurumsal
diizenlemeye de gitmislerdir. Arjantin 30 milyar dolarhik 6zel emeklilik sirketini
kamulastirmistir. GOU’lerin son yillardaki biiyiime hizlarmin diisiisii ile politik etkilerin
artacag diisiiniilmiistiir. Ornegin Cin’in biiyiime hizinin %7’ye diismesi sosyal problemler
yaratmigtir. Bu sorunlarin  GU’lerden ¢iktig1  diisiiniiliirse, sermaye piyasalarmin
entegrasyonlar1 ekonomiyi olumsuz etkilemesi, kur krizi ve resesyonlarmn GOU’leri tehdit

ettigi goriilmiistiir®’.

% Pelin Ataman Erdénmez, “Kiiresel Kriz ve Ulkeler Tarafindan Alinan Onlemler Kronolojisi”, Bankacilar
Dergisi, Say1: 68, 2009, s. 85.
57 Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler...,s. 237-238.
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4.8.3 2008 Krizinin Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Sonuclar:

Kiiresel kriz ABD’de baglayip tiim iilkeleri etkilemesine ragmen etkinin siddeti ve
sonuclari GU ve GOU’lerde farkli olmustur. Bu nedenle iilkelerin krizden kurtulma

politikalarinin bazi ortak noktalar1 yaninda farkliliklar da gostermistir

Ulkeler krize kars1 para ve maliye politikalarini birlikte uygulamiglaridir. Ozellikle
likidite sikisikligi problemlerini ¢6zebilmek ve talebin canlandirilabilmesi amaciyla
piyasaya para sunulmasinin yaninda, faiz oranlarinin neredeyse sifir diizeylerine ¢ekilmesi
para politikas1 olarak uygulanirken, kamu harcamalarinin artirilmasiyla hem istthdamin
artirtlmas1 hem de talebin artirllmasma yonelik maliye politikas1 onlemleri alinmigtir.
Vergi indirimleri de talep daralmasma karsi alinan politikalardan biri olarak kabul
gormiistiir. ABD, Ingiltere, Almanya, Japonya, Cin gibi diinyanin 6nde gelen ekonomileri
de kiiresel kriz nedeniyle azalan tiiketim talebini artirmak, igsizlik oranini azaltmak ve
tiretimi canlandirmak amaciyla para politikasina ek olarak maliye politikast dnlemleri

almislardir®®.

Uluslararasi piyasalarda yasanan gelismeler sonucu piyasalardaki likidite eksikligi,
sorunlu aktiflerin degeri hakkindaki belirsizlikler ve sermaye eksikligine kars1 6nlemlerin
alinmas1 gerekliligi ortaya c¢ikmistir. Bu kapsamda mevduat garantileri artirilmis, agiga
satig yasaklanmis ve sinirlandirilmistir. Bu alinan nlemlere ragmen piyasalara olan giiven
artmamigstir. Bunun {izerine {ilkelerin bankalar arasi bor¢lanmanin yeniden baslamasini
saglayacak ve bankalarin yeniden sermayelendirilmesine yonelik kapsamli pro-aktif
Onlemlerin alinmas1 gerekmistir. Paketleri ilk agiklayan {ilke ABD olmustur. Kurtarma
paketinin temelini sorunlu ipotekli konut kredisine iliskin aktiflerin satin alinmasi
olusturmustur. Ancak birka¢ hafta sonra bankalara sermaye enjeksiyonu da yapilmistir.
Ingiltere’de ABD’yi takip ederek sermaye enjeksiyonlar1, bankalarin likiditeyi erisimlerini
artirmaya yonelik agiklamalar yapilmistir. Bu durumu takiben Euro bélgesi ve birgok
Avrupa iilkesi benzer 6nlemler aciklanmustir®. Finansal krizlerin iilkelerde ortaya ¢ikis

sekilleri ve etkileri birbirinden farkli olmasi nedeniyle, alinan 6nlemlerde birbirinden

% Omer Cakici, “Kiiresel Finansal ...”, s. 64.
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farkliliklar gostermistir. Tablo1.1.’de bankacilik sisteminin finansal ve yapisal araclarla

yapilandirilmas1 amaglanmaigtir.

Fakat her iilkenin ekonomik yapist farkli oldugu i¢in kiiresel krizin sonuglarinda da
farkliliklar olmustur. Baz iilkeler kamu agiklari, bazilar1 doviz rezervi problemleri, bazi
iilkeler kamu bor¢larinin yiiksekligi bazilar1 ise finansman kesimi yapisi gibi nedenlerle
her iilke farkli tedbirler almistir. Ancak genel olarak bu iktisat politikalar1 onlemlerini

inceledigimizde,”

e Kredi sistemine yeniden islerlik kazandirabilmek i¢in piyasaya yiiksek oOlgiilerde
likidite girisi saglanmistir, faiz oranlari indirilmis, merkez bankasi karsilik oranlarini

azaltilmistir ve karsilik kurallar1 yumusatilmistir.

e Oncelikle finans kesimlerinde olmak iizere, ekonomide 6nemli olan sirket ve

sektorlere yonelik “ kurtarma” paketler agcilmistir. Genel talep yetersizliginin uluslararasi

Tablo 1.1: Ulkelerin Aldiklar1 Onlem Kategorileri

Para Politikas1 Araglari Faiz oran1 degisiklikleri
Zorunlu karsilik oranlarinda  degisiklik
Doviz kuru miidahalesi

Finansal Sisteme Iliskin Kriz Onlem | Mevduat garantisinin artirilmast

Araclari Bankalarin yeniden sermayelendirilmesi
Likidite enjeksiyonu

Banka kredi/bor¢larina devlet garantisi
verilmesi

Kamulastirma / Fona devir

Ticari tahvillerin alinmas1 i¢in fon ayrilmasi
Ipotekli konut kredisi tahvillerinin alinmasi
ve agifa satisin yasaklanmasi

Uluslararas1 Kurulusglar Swap kanali, IMF

Diger Istihdam  ve  altyapr  yatirimlarmin
artirllmas;,  KOBI’lere  ve  diisiik
gruplarindaki  hane halklarina yapilan
yardimlar vb.

Kaynak: Nihat Altuntepe, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapisi Uzerine Etkilerinin
Dinamik Bir Analizi”, Vizyoner Dergisi, Cilt:1, Say1:1, 2011, s.137.

7 Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz..., s. 53.
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Ulkelerin bir kismi kriz sirasinda krizin etkisini azaltmaya yonelik olarak para
politikalar1 uygulanirken, kriz sonucu ortaya ¢ikan issizlik gibi olumsuzluklar1 gidermek
icinde maliye politikalar1 uygulanmistir. Bunlarda genellikle kamu harcamalar1 ve

yatirimlari sayesinde yapilmistir.

Gelismis lilkelerde de benzer politikalar uygulanmistir. Hiikiimetler banka borcunu
garanti altina almak, mevduat gilivence simirlarint yiikseltmek ve dogrudan finansman
teminine kadar bircok politika uygulamistir. Bu kapsamda; Almanya, Fransa, Ingiltere,
Japonya gibi gelismis iilkelerin uyguladig1 politikalar1 {ic bashk altinda toplanmistir. ilk
olarak banka borg¢larina garanti verilmesi ve piyasaya olan giliveninin artirilmasi
amaglanmustir. Ikincisi ise AB iilkelerinde daha fazla uygulama alani bulan, artik kurtarma
imkani, likidite takviyesi ve sirketlere dogrudan finansman saglama amaglanmistir.
Uciincii ise, yenilik¢i politikalar olarak adlandirilan, Merkez Bankasmin &zel sektdriin
elindeki borg kagitlarii almasim igeren dnlemlerdir’'. 2008 krizinin tiim Diinya’y1 igine

almasu, iilkelerin finansal sistemlerinin yeniden yapilandirilmasi gerekliligini gostermistir.

Kiiresel kriz finansal sistemlerin belirli kurallar ¢ergevesinde yliriitiilmesi gerekliligi
ve finansal sistemler uluslar {istii bir kurum tarafindan kontrol edilmesi gerekliligini ortaya
cikarmistir. Bu nedenle kriz sonrasinda saglikli bir finansal sisteme sahip olunabilmesi i¢in

yapilmasi gerekenler ana hatlariyla sunlardir’>.
e Kontrollerin artirilmasi ve asir1 kaldiraci dnleyecek diizenlemeler getirilmelidir.

e Piyasalarda kars1 taraf risk (counter party risk)’ini azaltmak adina daha fazla

seffaflik saglanmalidir.

¢ Finansal sistemin olusturdugu yeni ve farklt iirlinler uluslar istii ve bagimsiz bir

kurum tarafindan kontrol edilmelidir.

e Finansal sistemdeki kurumlara da bankacilik sistemini kurallara baglayan Basel II

standartlarina benzer standartlar getirilmelidir.

e Tiirev Uriinler piyasasi denetlenmeli ve belirli kurallara baglanmalidir.

" Omer Cakici, “Kiiresel Finansal ...”, s. 96. .
7 Filiz Gaygusuz, Derya Yilmaz, 2008 Krizinin Yeni Global Ekonomik Yap: Uzerine Etkileri.

<idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma39.pdf>(05.06.2011)
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5. Maliye Politikalarinin Amaclari, Araglar ve Krizleri Onlemedeki Rolii

Maliye politikas1 genel olarak: ekonomideki iktisadi amaglar1 gerceklestirebilmek
amaciyla kamu kesimi parametrelerinin kullanilmasi seklinde tanimlanmistir. Bagka bir
anlatimla, kamu kesiminin iktisadi etkilerini, iktisat politikasinin kabul edilmis amaclar
dogrultusunda yonlendirmek i¢in, kamu harcamalari, kamu gelirlerinin ve kamu
hizmetlerinin miktarinda, bilesiminde ve kamu tesebbiislerinin {iretim ve satig
politikalarinda  yapilacak  diizenlemelerinin  bir arada gergeklestirilmesi  olarak

73
tanimlanmigtir’™”.

Devletin makroekonomik politikalara ulasabilmek i¢in, kamu harcamalari, vergi ve
bor¢lanma gibi mali araclarla ekonomiye yaptig1 miidahaleler maliye politikalar1 olarak
adlandirilmistir. Klasik anlamda kamu hizmetlerinin saglanmasi devletin asil goérevi
olmakla birlikte, sosyal ve ekonomik etkilerinin g6z oniinde bulundurulmasi
savunulmustur. Yapilmadig:r takdirde veya diger ekonomik politikalarla uyumlu bir
uygulama gergeklestirilmediginde, ekonomik dengenin bozulmasina, sosyal, ekonomik ve
mali amaglarin gerceklestirilmesinde sorun yasanmistir’*. Maliye politikasi, devletin sahip
oldugu mali araclarla, fiyat istikrarini, tam istthdam, ekonomik biiyime ve gelismeyi, adil
gelir ve servet dagilimini saglayarak istikrarlt bir ekonomik yapiyr saglamak amaciyla
kullanilmast olarak tanimlanmistir. Maliye politikasi uygulamalart makroekonomik yapiy1
etkileyen uygulamalar oldugu i¢in politika amag ve araglarinin uyumlu olarak kullanilmasi

gerektigi goriilmistiir.

5.1 Maliye Politikalar1 Amaclar

Farkli ekonomilerde izlenecek maliye politikas1 amaglart ve bu amaglarin ekonomiye
uygunlugu, ekonomin ulasmis oldugu gelisme asamasma ve maliye politikasini
uygulayanlarin deger yargilarina, ekonomik ve sosyal amaglarina ve siyasal tercihlerine
gore degisiklik gostermistir. Dolayisiyla her tilkenin maliye politikalar1 amaglar birbirinden
farkli gerceklesmistir’>. 1929 da Diinya Ekonomik Buhrani sonrasinda ortaya c¢ikan

ekonomik sorunlara ¢oziim arayisi nedeniyle ortaya c¢ikan maliye politikasi, 6zellikle

¥ Sevim Gorgiin, Maliye Politikasi Ders Notlari, 1. Bastm, Masaiistii Yayimcilik Birimi, Istanbul 1994, s. 4.
™ Abdurrahman Akdogan, Kamu Maliyesi, 4. Basim, Gazi Biiro Kitabevi, Ankara 1993, s. 383.

7 ismail Tiirk, Maliye Politikas: (Amaclar-Araclar ve Cagdas Biitce Teorileri), 2. Basim, Turhan Kitabevi,
Ankara 1997, s. 18-21.
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ekonomik istikrar1 saglamak, iktisadi kalkinmay1 saglamak ve gelir dagilimda adaletin

saglanmasini amaglanmistir.

5.1.1 Ekonomide Istikrar1 Saglamak

Herhangi bir mal veya hizmetin {iretiminde veya doviz piyasasindaki fiyat ve
miktarda degisimin istenilen diizeyde olmasi olarak tanimlanmigtir. Mali irade, ekonomik
kalkinmay1 ger¢eklestirmek ve ekonomik dalgalanmalarla miicadele edebilmek igin
belirlenen politikalardir. Enflasyonist baskinin yogun bir sekilde yasandigi dénemlerde
ekonomin istikrara kavusmasi i¢in maliye politikalar1 uygulanmistir’®. Maliye politikas
ekonomide istikrar1 saglayabilmek amaciyla ekonomide enflasyonist, deflasyonist

egilimlere kars1 koymak ve ayni zamanda tam istihdamin korunmasini amaglamaistir.

Ekonomik istikrar amaglarinin bir arada saglanmasi gii¢ oldugu goriilmiistiir. Eger
ekonomide issizlik yogun ise haksiz kazanclara, kamu gelir kayiplarina, yatirnm ve
O0demeler dengesinin olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir. Bu sorunlarin giderilmesi
icin, ekonominin O&ncelikle bu sorunlardan arindirilarak istikrara kavusturulmasi

ongorilmiistiir’.

5.1.2 iktisadi Kalkinmaya Saglamak

Biiylime hedeflerinin gerceklestirilmesinde kamu harcamalar1 énemli fonksiyonlari
yerine getirmistir. Piyasa mekanizmasinin bazi yonlerden basarisiz olmasi nedeniyle telafi
edici politikalarla artan kamu harcamalar1 6zel sektorii destekleyici ve diizenleyici olarak
etkilemistir’®. Burada devletin altyap: yatiimlari ve 6zel tesvikleri énem arz etmektedir.
Ozel yatirimlarin karli olmadigi sahalara devlet bazi kamu harcamalar1 ve yatirimlart
yaparak cazibeli hale getirmeye calisilmistir. Bu sahalar genelde issizligin yogun oldugu,
gelismisligin disiik oldugu yerler olarak gergeklesmistir.

Bu kamu harcamalarinin kalkinmay1 saglayabilmeleri finansman sekilleri ile
yakindan ilgili olarak gergeklesmistir. Kalkinma ile ilgili harcamalarin dogru finansman
kaynaklartyla beslenmesi savunulmustur. Bu nedenle, devletin vergi politikasini milli

ekonomide toplam tasarruf hacmini artirici yonde etkisi savunulmustur. Bu sekilde, kamu

" Yusuf Akan, Ibrahim Arslan, Selahattin Kaynak, “Tiirkiye’de Ekonomik Istikrar1 Saglamada Maliye
Politikas1 Uygulamalar1”, Sosyo-Ekonomi Dergisi, 2008, s. 109.

77 Yusuf Akan, Ibrahim Arslan, Selahattin Kaynak, “Tiirkiye’de Ekonomik ...”, s. 110.

78 Cihan Bulut, Kamu A¢iklari, 1.Basim, Der Yaynlari, Istanbul 2002, s. 66.
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tasarruflarin1 artirmak, 6zel yatirimlart tesvik etmek, iktisadi kalkinmadan dogan ve
iktisadi kalkinmay1 tehlikeye sokabilecek olan yapisal dengesizliklere karsi koyabilmek
miimkiin olmustur. Ayrica, devlet bor¢lanma yoluyla atil tasarruflar1 kullanarak,

ekonomideki toplam yatirim hacmini, milli gelir ve istihdam seviyesi yiikseltebilmistir.”

5.1.3 Gelir Dagilimda Adaleti Saglamak

Gelir dagilimi, bir ekonomideki toplam gelirin, bireyler ya da aileler arasindaki
dagilimi seklinde ele alabildigi gibi, toplam gelirin ¢esitli tiretim faktorleri arasindaki
dagilimi seklinde de tanimlanmistir. Buna gore gelir dagilimi ile en yiliksek ve en diisiik
gelir elde edenler arasindaki fark veya emek sahiplerinin aldigir iicretle sermaye

sahiplerinin aldig1 ekonomik pay arasindaki fark olarak ifade edilmistir®.

Servet ve gelir dagilimi ne derece dengesiz olursa, kisiler arasi huzursuzluk artarak
sosyal barisin bozulmasina neden olmustur. Sosyal baris, refah devletini gerceklestirmeyi
ve kalkinmay: yiiriitebilmenin temel kosullarindan biri olarak kabul edilmistir. Toplumda
herkesce kabul edilen bir servet ve gelir dagilimi paylasimindan daha cok bir iiretim, refah
ve toplumsal baris sorunu olarak goriilmiistiir. Iste bu amagla maliye politikas1 kisiler ve
sektorler arasi servet ve gelir dagilimimi iyilestirmeyi amaclanmistir®'. Adil gelir
dagilimmin saglanmasinda vergiler ve transfer harcamalar1 maliye politikalar1 araglar

olarak kullanmustir.

5.2 Maliye Politikalar1 Araglari

Maliye politikasi, bir ekonomide belirlenen ekonomik ve sosyal amaglara ulasmak
icin ekonomi tizerindeki farkli etkilere yol acan cesitli araglara sahip olunmasi olarak
aciklanmistir. Maliye politikasi temel olarak devlet biitcesi araciligiyla gerceklesmekte, bu
nedenle bir taraftan kamu harcamalarinin ve kamu gelirlerinin miktar ve bilesimleri, diger
taraftan harcama ve gelirdeki degismelerin tiimiiyle ilgilidir®*. Devlet koymus oldugu
makroekonomik sonuglara ulasabilmek i¢in {i¢ grupta toplanan araclardan yararlanilmistir.
Bu araglar, kamu harcamalar1 politikalari, vergi ve bor¢lanma politikalart olarak

tanimlanmastir.

7 fsmail Tiirk, Maliye Politikasi..., s. 19.

8 Cihan Bulut, Kamu A¢iklari, Der Yaynlari, Istanbul, 2002, s. 76.

8! fsmail Tiirk, Maliye Politikasi..., s. 19.

82 Engin Atag, Maliye Politikasi, 1. Baski, Anadolu Universitesi Web Ofset, Eskisehir 2004, s. 30.
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Toplumsal ihtiyaglarin ¢oklugu ve c¢esitliligi kamu harcamalarinin artigin1 gerekli
kilarken, smirli ve yetersiz kalan kamu gelirleri bu harcamalar1 karsilayamadig:

gorilmistiir. Bu nedenle hiikiimetler bor¢lanma yolu ile gelir yaratma yoluna gitmistir.

5.2.1 Kamu Harcamasi Politikasi

Insanlarin toplu halde yasama isteklerinden dogan ihtiyaglar1 karsilayacak mal ve
hizmetler i¢cin harcamalar yapilmasini gerekli kilmistir. Para 6demesi olarak yapilan ve

stirekli artma egilimde bulunan harcamalar kamu harcamalar1 olarak tanimlanmaistir.

Maliye politikalariin uygulanmasinda 6nemli yere sahip olan kamu harcamalari
teorik olarak, kamusal ihtiyaglar1 karsilamak amaciyla devlet tarafindan yapilan
O0demlerdir. Devletin iistlenmis oldugu fonksiyonlar1 yerine getirmesi amaciyla yapilan
biitin islemlerin maliyetleri olarak agiklanmaktadir. Ulkelerin ekonomik, sosyal
gelismislik diizeyleri, siyasi yapilarindaki degisiklikler kamu harcamalarinin alanim
genisletici etki yaptigi gérﬁlmﬁstﬁr83. Kamu harcamalarin boyutu, miktar1 ve alanlari siyasi
karar alma siirecinde belirlenebilmistir. Kamu harcamalar1 ekonomik istikrarsizlig
diizenleyici ve makroekonomik degiskenleri iyilestirmeye yonelik olarak kullanildig:

gorilmiistiir.

Kamu harcamalari, yatirim harcamalar, transfer harcamalar1 ve cari harcamalari
olarak iice ayrilmistir. Ekonomik, mali ve sosyal nedenlerle gerekli goriilen kisilere yapilan
fon aktarmalar1 seklinde olan transfer harcamalari, mal ve hizmet alimina yonelik olmayip,
toplumun sosyal yonden giiclii olmas1 amaciyla yapilan ve daha ¢ok yardim niteligindeki
harcamalar olarak tanimlanmistir. Transfer harcamalarindan yararlananlarin satin alma
giicii artarken, siibvansiyon seklinde yapilan 6demelerle cesitli kuruluslarin ve piyasa
fiyatlarinin diizenlenmesi amaclanmustir®®. Transfer harcamalari kendi icerisinde, KiT’lere
(Kamu Iktisadi Tesebbiis) transferler, bor¢ faiz 6demeleri, diger transferler olmak iizere ti¢

kalemde incelenmistir.

Cari harcamalar, devlet mekanizmasinin isleyisini saglamak icin, devletin mal ve
hizmet satin almasi ve tiiketim ile ilgili harcamalarindan olusmustur. Devletin, personeline

Odedigi maas, odedigi kiralar, elektrik, su faturalari cari harcamalar kalemi altinda ele

% Naci B. Muter, A. Kemal Celebi, Siireyya Saking, Kamu Maliyesi, 1.Baski, Emek Matbaasi, Manisa
2003, s. 47-48.
A Akdogan, Kamu Maliyesi, 6. Baski, Gazi Kitapevi, Ankara 1997, s. 54.
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alinmistir. Bu tiir harcamalarin 6zelligi her yil tekrar etmesi ve faydasinin sadece o
donemle smirli tutulmus olmasidir. Bu harcamalar personel harcamalar1 ve diger cariler

olarak iki kalemde ele alinmistir.

Yatirim harcamalari, ekonominin iiretim giiclinii dogrudan artirict nitelikteki
harcamalardir. Makine ve techizat giderleri, yap1 ve onarim giderleri proje giderleri 6rnek
olarak verilebilir. Yatirim harcamalari1 ekonominin toplam talep ve ekonomik kalkinmay1

gerceklestirme konusunda 6nemli bir yere sahiptir.

5.2.2 Vergi Politikasi

Kamu geliri kavrami, devlet gelirleri kavramiyla es anlamda kullanilmistir. Fakat
kamu geliri, devlet gelirlerine gére daha genis ve genel bir anlama karsilik gelmistir.
Kamusal mal ve hizmetleri bedava sunan kamu kesimi bu iriinleri ortaya koyabilmenin
gerektirdigi harcamalari zorunlu 6detmeler yoluyla karsilamistir®. Dolayisiyla kamu gelir
kavrami, devletin ve diger kamu kuruluslarin, kamusal giderleri karsilamak amaciyla elde

ettigi ekonomik degerlerin tiimii olarak tanimlanmustir.

Dar anlamda kamu geliri ise, sadece devlete ait zora dayanan nitelikteki gercek
gelirlerden olugsmustur. Bu durumda, merkezi idarenin geliri anlami ortaya g¢ikmistir.
Maliye politikast araci olarak kamu gelirlerinden biri olan vergiler, ekonomik yasami
biiylik oranda etkilemistir. Vergi sisteminde yapilacak herhangi bir degisiklik tasarruf,
tiketim ve diger ekonomik davraniglart yonlendirmistir. Kamu idaresi vergi gelirleri
disinda, resim, harg, serefiye, para fiskal gelirler, para cezalari, miilk gelirleri gibi
unsurlardan da gelir elde edebilmistir. Devlet veya diger kamu kuruluslari, normal
gelirlerinin yaninda gerektigi zamanlarda, bor¢lanma yoluyla ayr1 kaynak elde

edebilmistir.

5.2.3 Borclanma Politikasi

Kamu gelirlerinin kamu harcamalar1 i¢in yeterli olmamasi, kamu hizmetlerinin
durdurulamaz olmasi siyasi otoritelerin baska kaynak arayisina itmistir. Bu yoniiyle kamu

borglari, devletin asli ve devamli gelirleri yaninda gegici bir kaynak niteligi tasimaktadir.

85 Halil Nadaroglu, Kamu Maliyesi Teorisi, 6. Baski, Beta Basim, Istanbul 1985, s. 216-217.
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Maliye politikas1 arac1 olan bor¢lanmanin, hiikiimetler tarafindan ekonomiyi daraltici
ve genisletici yonde kullanildig1 goriilmiistiir. Enflasyonist donemde, mali irade, tiiketimi
kismak amaciyla bor¢lanma yoluna gitmistir. Yada daralma dénemlerinde, bor¢larini geri
odeyerek ekonomiyi canlandirmaya yonelmistir®. Bor¢lanma aracinin séz konusu
amaglarinin yani sira biitge aciklarini kapatmak, kalkinmay1 finanse etmek, dogal afetler
sonucu olusan gereksinimleri i¢inde kaynak saglama fonksiyonlar1 hiikiimetler tarafindan

kullanilmastir.

5.3 Krizleri Onlemede Maliye Politikalarinin Rolii

Ekonomide ulasilmis bulunan dengeyi korumak ve ortaya ¢ikan dengesizlik hallerini
gidermek amaciyla kamu kesiminin gelir, gider ve bor¢lanmalar1 kullanarak uyguladig
politikalarin tiim{i maliye politikalar1 olarak tanimlanmistir. Maliye politikalari, ekonomik

istikrar1 saglamak, ekonomik biiylime ve gelir dagilimini diizenlemeyi amaglamaigtir.

Devletler ekonomik dengeyi saglayabilmek i¢in ii¢ ara¢ kullanmiglardir. Bunlar,
kamu harcamalari, kamu gelirleri ve devlet bor¢lanma araglar1 olarak tanimlanmustir.
Niifus artist ve insan ihtiyaglarmmin her gecen giin artmast kamu harcamalarinin
zorunlulugunu  dogurmustur. Hiikkiimetler kamu harcamalarini  saglayamadiklari
durumlarda vergi oranlarini artirma ya da borglanma yoluna yonelmislerdir. Insanlarin
toplu halde yasama isteklerinden dogan ihtiyaglari, toplumsal orgiitlenme sekline bagh
olarak bu ihtiyaclar1 karsilayacak mal ve hizmetler i¢in harcamalarin yapilmasini
gerektirmistir.  Bu  harcamalar devlet tarafindan kamu harcamalar1  olarak

gerceklestirilmistir. Ornegin, saglik, egitim ve giivenlik hizmetleri gibi...

Maliye politikasinin araglarindan biri olan kamu harcamalar1 klasik maliyeciler ve
modern maliyecilere gore farkli sekillerde tanimlanmistir. Kamu harcamalart klasik
maliyecilere gore, kamu makamlarinin toplumsal ihtiyaglarin1 karsilamak tizere, belirli
kosullara gore yaptiklar1 parasal harcamalar olarak kabul edilmistir. Klasik maliyeciler dort
unsur tizerinde durmustur. Bunlar kamu makamlari, toplumsal ihtiyaclar, belirli sartlar ve

parasalliktir. Modern maliyeciler, kamu harcamalarini toplumsal ihtiya¢larini karsilamak

% Pinar Abuzer, Maliye Politikas: (Teori ve Uygulama), 1. Baski, Naturel Yayincilik, Ankara 2006, s. 40-41.
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veya ekonomik ve sosyal hayata miidahalede bulunmak {izere belirli sartlara bagli olarak

yapilan parasal harcamalar olarak tanimlamustir®’.

Devlet kamu harcamaliyla hem kaynak dagilimindan hem de gelir dagiliminda
degisiklik yapabilmistir. Talepteki artis ve azalislara kamu harcamalariyla miidahale
edilmistir. Kamu harcamalar1 yoluyla degisen gelir dagilimi kaynak dagilimini degistirmesi
dolayli olarak kisisel ve bolgesel olarak gelir dagilimini degistirmistir. Buna ek olarak
kamu harcamalar1 gelir dagilimin1 dogrudan degistirilebilmistir. Clink{i kamu harcamalar1
bir yandan tiiketicilere nihai mal, firmalara ise aramali niteliginde faydalar

saglayabilmistir®®.

Keynezyen analizine gore fiyat istikrarin bozulma nedeni, toplam talebin toplam arzi
asmasidir. Bu nedenle enflasyonun tiirii, talep enflasyonu olarak gerceklesmistir. Talep
enflasyonuyla miicadele etmek i¢in mali araglar (vergileri artirmak, kamu harcamalarini
azaltmak ve biitge fazlas1 vermek) kullanarak saglanabilmistir. Issizligin engellenebilmesi
icin kullanilan talep yonlii maliye politikasi1 dnlemleri enflasyonun hizlanmasina neden
olmakta ve enflasyonun yapisal nitelikte olmasi fiyat istikrarinin saglanabilmesi icin
degisik politika araclarinin kullanilmasini gerekli kilmstir®®. GU, enflasyon ve issizlik
sorunlarinin ¢6ziimlerine yonelik olarak yeterli biiyiime hizlarina ulasmay1 hedeflemistir.
GOU sanayilesmelerini tamamlamak, tarim kesimini modernize etmek icin yeterli diizeyde
ekonomik bliylimeyi saglamay1 amaglamistir. Bir ekonomi igerisinde kalkinma sorunun
¢Oziimii i¢in diretim, yatirim ve tasarruflarin artmasi gerekli tutulmustur. Bu nedenle maliye
politikalar1 uygulanirken sirasiyla, tasarruf, iiretim ve yatirimlar1 tegvik etmesi gerekmistir.

Maliye politikasi, kalkinmanin finansmanini da saglama 6zelligi tagimistir.

Gelir dagilimin diizenlenmesi, serbest piyasa sistemine birakilmayacak kadar énemli
bir konu olarak kabul edilmistir. Ciinkii gelir dagilimin diizenlenmesi amaci, sosyal adaleti
saglamak oldugundan, dogrudan kamu miidahalesi gerektirmistir. Genellikle gelismekte
olan iilkelerin ekonomisindeki yapisal dengesizlikler sonucunda gelir ve kaynak
dagiliminda kisiler arasinda biiylik dengesizlikler s6z konusu olmustur. Devlet kamu

harcamalarin1 ve kamu gelirlerini kullanarak gelir dagilimindaki dengesizlikleri gidermeyi

%7 Hiiseyin Gokge, Tiirkiye’de Saglik Hizmetlerine Yénelik Maliye Politikalarmin Etkinligi, (Yaymlanmamus
Doktora Tezi), 2007, Sakarya Universitesi, Sakarya, s. 16.

8 Ozhan Uluatam, Kamu Maliyesi, 6. Bask1, imaj Yayinevi, Ankara 1999, s. 232-233.

¥ Abdunnur Yildiz, 1990’larda Yeni Liberal Maliye Politikalar:: Kuram ve Tiirkiye, (Yaymlanmamus
Doktora Tezi), 2006, Istanbul Universitesi, Istanbul, s. 89.
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amaclamigtir. Devlet kaynak kullaniminm1 ve gelir dagilimint diizeltmesi i¢in kullanacag:
araclardan birincisi kamu gelirleridir ve kamu gelirleri icerisinde 6nemli bir yer tutan
kalem ise vergiler olarak kabul edilmistir’®. Kamu gelirleri, kamu kuruluslar ve devletlerin
kamu harcamalarin1 karsilayabilmek amaciyla vergiler yoluyla gerekse de 6zel miilk ve
tesebbiisleri dolayisiyla elde ettikleri biitiin degerleri ele almistir. Kamu gelirleri igerisine,
vergiler, harglar, resimler, serefiyeler, para fiskal gelirler, mali tekeller, para cezalari, fon

gelirleri, emlak ve tesebbiis gelirleri, para basimlar1 ve bor¢lanmalardan olusmaktadir.

Vergiler, siyasi otoriteler tarafindan kamu harcamalarinin karsilanmasini saglayan en
onemli ara¢ olarak kabul edilmistir. Vergi politikalarinin amaci, sadece toplumsal mal ve
hizmetlerinin karsilanabilmesi i¢in gerekli finansman saglamak degil ayni zamanda
ekonomi igerisindeki {iretim kapasitesinin genislemesi ve verimliligin artmasina da katki
sagladigi kabul edilmistir’'. Devletler ve diger kamu kuruluslar,, normal gelirlerinin

yaninda gerektigi zamanlarda bor¢lanma yoluyla ayr ek kaynaklar elde edebilmislerdir

P Abdunnur Yildiz, 1990°larda Yeni..., s. 98.
°! Hiiseyin Gokge, Tiirkiye’de Saglik..., s. 59.
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IKINCIi BOLUM

TURKIYE’DE 1980 SONRASI DONEMDE EKONOMIK
KRIZLER VE MALIYE POLITIKALARI

Bu boliimde 1980-2007 yillar1 arasinda Tirkiye ekonomisi, uygulanan maliye

politikalar1 ve maliye politikalarinin sonuglari ele alinmistir.

1. 1980 Oncesi Dénemde Tiirkiye Ekonomisi

Tirkiye ekonomisi 1980’11 yillara kadar ithal ikamesine dayanan bir siyasi yap1
icerisinde yonetilmistir. Bunun yaninda ekonomik yapisi korumact bir dis ticaret rejimi,
sik1 denetim, fiyat denetim mekanizmasi, sabit kur sistemine dayali bir doéviz rejimi ve

cogu zaman negatif faiz uygulayan bir piyasa modeli kullanilmistir.

Tiirkiye ekonomisinde 1980 dncesinde farkli yapilarda ekonomik krizler yasanmustir.
Birinci boéliimde kendi disindaki gelismelere bagli olarak yasanan krizleri ele alirsak, 1929
Biiyiik Diinya Krizi, II. Diinya Savasi, Korfez Savasi, Asya-Rusya krizleridir. Diger bir
boliim ise ekonomik politika hatalarindan kaynaklanan krizler olarak yasanmistir. 1958
krizi ve devaliiasyonu, 1979 krizi ve 1980 devaliiasyonu, 1994 krizi ve devaliiasyonu, 2000
Kasim ve 2001 Subat krizi olarak gergeklesmistir. Tiirkiye’nin kendi basina yasadigi
ekonomik krizlerin hemen hepsinin sonunda TL onemli ol¢lide deger kaybettigi

gérﬁlmustﬁrgz.

Bu durumu diizeltebilmek i¢in, 1978 ve 1979°da TL’nin devaliie edilmesi, temel mal
ve hizmetlerin fiyatlarinin yiikseltilmesi, faiz oranlarinin artirilmasi, dis bor¢ ve kredi
olanaklarimin yaratilmasi1 vb. istikrar politikas1 6nlemleri alinmistir. Bu onlemlerle dis

ticaret agiginin nispi olarak diizenlenmis fakat enflasyon oraninin daha fazla yiikselmesine

%2 Mahfi Egilmez, Kiiresel Finans..., s. 70.



49

neden olmustur. Bu 6nlemler kalic1 ¢6zlim tiretmedigi i¢in, daha koklii 6nlemler alinmast

icin Ocak 1980 istikrar politikalar1 6nlemleri almmistir’.

Tablo 2.1:

Tiirkiye’yi Etkileyen Krizlerin Kronolojik Sirasi

1929-31

Biiyiik Diinya Depresyonu siirecinde diislise ugrayan tarim {riinleri fiyatlar
ve aleyhe donen dis ticaret hadleri, daralan ihracat pazarlari ve kredi
olanaklari,

1954

Kore Savasi’nin bitmesiyle diinyada ¢oken hammadde ve tarim {iriinleri
fiyatlari, aleyhe donen dis ticaret hadlerinin devamlilik gostermesi,

1958

ABD’nin durgunluga girmesi, Avrupa Ekonomik Toplulugu paralarinin
Konvertibiliteye ge¢mesi ve Roma Anlagmasinin yiiriirliige girmesinin
yarattig1 pazar daraltici etki,

1968

Dolarin altin degerinin, 1 ons esit 35 Dolarda kalmayacaginin anlagilarak,
Dolar aleyhine spekiilasyona giderek siddetlenmesi,

1974

Birinci petrol krizinin patlamasiyla dig ticaret hadlerinin siddetle aleyhe
donmesi, Alman marki ve Isve¢ frankinin Dolara karsi hizla deger
kazandirmasi

1978

“Petro-Dolarlar1 dolagima dondiirme” politikasinin yaratti1 asirt kisa vadeli
bor¢lanmanin, Tirkiye ile birlikte baz1 gelismekte olan iilkeleri (Arjantin,
Zaire ,Peru gibi) krize gétiirmesi, uluslar aras1 bankalarin GOU’ ye kredileri
kisarken , faizleri yiikseltmeleri

1979-80

Petrol fiyatlarinin tekrar reel sigramaya geg¢mesi, ABD’de para arzi
kisilmasinin diinya reel faiz hadlerini katlayarak artirmasi, tarim {riinleri
fiyatlarinin tekrar diislise gegmesi

1982

Biiytik bor¢lu Latin Amerika iilkelerinin borglarint 6deyemez duruma
diismesiyle “biiyiik bor¢ krizi” nin patlamasi, reel faiz hadlerinin tekrar
yiikselmesi,

1987

Kasim aylarindan New York borsasinin ¢okmesi, banka iflaslarina neden
olmustur

1987-91

Bu yillar1 arasinda ABD ekonomisinin durgunluga girmesine neden olmustur

1990

Tokyo borsas1 ¢okmiis, Japonya’da finansal kirilganligin ortaya ¢ikmasi ve
uzun siireli durgunluk — deflasyon siirecinin yasanmasi,

1990-91

Tokyo borsas1 ¢okmiis, Japonya’da finansal kirilganligin ortaya ¢ikmasi ve

% Beyhan Atag, Maliye Politikasi..., s. 224.
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uzun siireli durgunluk — deflasyon siirecinin yasanmasi,

1992-93

Avrupa paralart aleyhine yaratilan spekiilasyonlar sonucu Tiirkiye ‘ye rakip
iilkeler paralarinin devaliiasyonu, ABD’ye sermaye kagisi, ABD’de hizh
biliylime yasanirken, AB’de yavas biiylime yasanmasi, Dolarin degerlenmesi

1994

Meksika krizinin baglamasi ve bu krizin Brezilya ve Arjantin’in takip etmesi,
bu iilke paralarin ve Cin parast Yuan’in devaliiasyonu, GOU pazarlarinda
sermaye kagisi yasanmasi,

1997-99

Uzakdogu ve Giineydogu Asya iilkelerinde kriz, GOU’lerden sermaye kagisi,
bu iilkelere yatirimer olan Japonya’yr krizin tehdit etmesi, petrol fiyatlarmni
cokiisti, tilke paralarinin biiyiikk c¢apli devaliiasyonu, diinya pazarinin
daralmasi

1998

Asya Krizinin Rusya’ya sigramasi ve Rusya’nin moratoryum ilani, bélgeden
sermaye kacist ve kredi faizlerinin artisi, ruble’nin devaliiasyonu, Rusya
pazarini daralmasi

2000

Diinya petrol fiyatlarinin katlanarak artmasi, ABD’de Nasdaq’da c¢okiisiin
baslamasi, ABD’de durgunlugun baslamasi ve sermaye kagislari,

2001

Arjantin krizi ve Latin Amerika’ya yayilmasi, ABD’de 11 Eyliil terdriiniin
yasanmasli, savas gostergelerinin ortaya ¢ikist ve Nasdaq’daki ¢okiisiin diger
hisselere de yayilmasi, ABD ‘de biyiik sirket iflaslarin yasanmasi,
yolsuzluklarin patlak vermesi ve durgunlugun yasanmasi,

2008

Kiiresel Kriz

Kaynak: Sudi Apak, Ayhan Atac, Kiiresel Krizler, Aviciol Basim Yayin, Istanbul 2009, s.108-110

Bu tabloda 1980 oncesi doneme bakildiginda, 1929-1931 yillar1 arasinda

Cumbhuriyetin ilk yillar1 olmas1 nedeniyle devlet ekonomik yap: {izerinde daha miidahaleci

olarak hareket etmistir. 1938—1950 en biiyiik olumsuzluk II. Diinya savasinin yasanmis

olmasidir. Ekonomi iizerinde uygulanacak politikalarda temel belirleyicisi savas olmustur.

Bu donemde savas harcamalarinin artmasi finansman kaynaklarinin yeterli olmamasi

nedeniyle agik finansmana basvurulmustur. Enflasyonun yikici etkisi bu donemde

goriilmiistiir. Savas doneminde gelir elde etmek i¢in uygulanan Varlik Vergisi ve Toprak

Mahsulleri Vergisi basarisizlikla sonuglanmistir. Savas sonrasi donemde, o6zellikle dis

yardim ve kredilerle kamu harcamalarinin biiyilk bir kisminin altyapt ve devlet

yatirimlarina doniistiiriilmesi miimkiin iken bu gerceklestirilmemistir. Bu nedenle bu yillar
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kaybedilmis yillar olarak adlandirilmistir’. 1950 yilindan itibaren ekonomik gelisme igin
biiyiilk hamleler yaparken ayni zamanda bazi problemlerin yasandigi bir dénem olarak
gergeklesmistir. Tiirk tariminda modernlesme yasanirken iilkenin sanayi tabani hizla
genislemistir. Bu gelismelerin saglanabilmesi i¢in finansmana ihtiya¢ duyulmustur. Fakat
yeterli kaynak bulunamamast 1951°de ilk finansman acigimin yasanmasina neden
olmustur’. 1950’li yillarindan sonra yaganan ekonomik sorunlar, 1963 yilma planl
kalkinma donemi olusturulmustur. Fakat beklenen sonuca ulasilamamistir. 1979-1980
yillar1 arasinda ekonomik ¢okiis yasanmistir. Ekonomi yeni bir krize yani 1980 ekonomik

krizine siiriiklenmistir.

2.1980-2008 Doneminde Tiirkiye Ekonomisi Ve Uygulanan Maliye Politikalar:

1970’lerin i¢ talebe doniik ve dis ticarette ithal ikameci yapisi, asirt degerli doviz
kuru ve koruma rantlarindan beslenen bir sermaye birikimine dayanirken, 1980’lerin disa
acilim modeli, ihracat tesviklerinin olanak sagladigi rantlardan ve emegin iicret
maliyetlerinin disiiriilmesinden kaynaklanan iktisadi bir artik ile beslendigi goriilmiistiir.
1989 sonrasi uluslararast sermaye hareketleri serbestlestirilmistir. Bu “yeni popiilizm”
dalgasinin maliyeti ¢cok agir olmustur. D1s soklara kars1 yeterli doviz ve para politikalarinin

olmamast ulusal ekonominin finansal krizlere siiriiklenmesine neden olmustur’.

2.1 1980 Ekonomik Krizi ve 24 Ocak 1980 Kararlarinin Gelisim Siireci

Aslinda 1980 baglarinda diinyada liberallesme hareketi baslamistir. Bu akimin
baslatilmasinda Ingiltere’de Thatcher ve ABD’de Reagan hiikiimetleri tarafindan uygulan
Friedmanci ve monetarist politikalarin 6nemli bir uygulama alani bulmustur. IMF ve
Diinya Bankas1 gibi uluslararasi ekonomik ve mali kuruluslar yeni sanayilesmekte olan
iilkelere liberal politikalar oOnerilmistir. Ulkeler gerekli alt yapiyr olusturmadan,
makroekonomik dengeleri kurmadan dig mali yapilara acilmalari mali kriz yasamalarina

neden olmustur’”.

* Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkive Ekonomisi..., s. 76.

% Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkive Ekonomisi..., s. 101.

% Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi: Béliigiim, Birikim ve Biiyiime, 10. Basim,
fletisim Yayinlari, Istanbul 2004, s. 54-55.

°7 Halil Seyidoglu, “Uluslararast Mali Krizler, IMF Politikalari, Az Gelismis Ulkeler, Tiirkiye ve Déniisiim
Ekonomileri”, Dogus Universitesi Dergisi, 2003, s. 147.
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2.1.1 24 Ocak Kararlarinin Nedenleri

1980 y1l1 bagindan itibaren biriken sorunlar 24-25 Ocak istikrar politikalarinin alinig

nedeniyle ilgili baz fikirler vermektedir’®;

e Gecikme Sorunu; Ekonomik politika kararlarin alinmasinda ve uygulamadaki

hatalar, eksiklikler ve gecikmeler,
e Enflasyon Sorunu; 1980’11 yillar itibartyla enflasyon oranlar siirekli artmistir.

e Kapasite Kullanim Oranlarinin Diisiikliigii: Petrol, ulasim ve enerji yetersizligi,
ithal girdilerin yeterli olmamasi bunun yaninda finansman sikintisi kapasite kullanimi

eksikligine neden olmaktadir.

e [hracat Durgunlasmasi; Ithalatin yeteri kadar yapilamamasi nedeniyle, ihracatin

yapilamamasi,

e Yurti¢i Tasarruflarin Azalmasi; 1980’11 yillardan itibaren iilke i¢inde tasarruflarin

azalmasi nedeniyle, yatirimlarin yapilmamasina neden olmustur,

¢ Kisa Vadeli Dis Borg Yiikiiniin Agirlasmasi Sorunu: 1980’11 yillardan itibaren borg
sorunu artmistir. Dig borcun genelde kisa vadeli olmasi bu sorunun en kisa zamanda

asilmasi gerektigini géstermistir.

e Ice Doniik ithal ikamesi Tipi Endiistrilesmenin Déviz Darbogazina Neden Olmasi
Sorun; Bu donemde yurticine doniik ithal ikamesi tipi endiistrilesme uygulanmaktaydi.
Fakat yeni kurulan sanayilerde gerekli techizat, makine, hammadde ve yar1 mamul ithal

edilmesi nedeniyle doviz darbogazina neden olmustur.

Ekonominin giderek darbogazin i¢ine girmesi 24 Ocak kararlarinin uygulanmasini
zorunlu hale getirmistir. Ulke iginde tasarruflarin azalmasi buna bagh olarak yatirimlarin

azalmasi, ihracatin ithalata bagli olmasi, iiretimin durmasina neden olmustur.

2.1.2 24 Ocak Kararlarimin Kapsaminda Alinan Ekonomik Onlemler

24 Ocak 1980 Iktisadi Istikrar kararlariyla yeni bir doneme girmistir. Bu
degisikliklerle dis ticaret liberallesmistir. Bununla birlikte Kambiyo mevzuati

serbestlestirilmistir. 1989 yilinda c¢ikartilan 32 sayili karar ile bu alanda ilerleme

% flker Parasiz, Enflasyon Kriz..., s. 333.
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saglanmistir. Bu karar ile menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin yurda giris
ve cikiglar, Tiirkiye’de yerlesik kisilerin yurt disindan ayni ve nakdi kredi temin etmeleri
(bu kredileri bankalar ve 6zel finans kuruluslar1 araciligiyla kullanma kosuluyla) serbest
birakilmistir. Aymi sekilde, Tiirkiye’de yerlesik kisilerin yurt disinda veya serbest
bolgelerde yatirim yapmalari, ticari faaliyette bulunmalari, 6zel sirket kurmalari, ayni ve
nakdi sermayeyi yurt disina ihrag etmeleri serbest hale getirilmistir’. 24 Ocak kararlariyla

Tiirk ekonomisi disa agilmuistir.

Tirkiye’de 24 Ocak 1980 tarihinden itibaren devletin ekonomideki miidahalesinin
azaltilmigs ve serbest piyasa ekonomisin islerlik kazandigi bir politika uygulanilmigtir.
Piyasalara direk kontrol sistemi olan “fiyat kontrol komitesi kaldirilarak™, piyasada
fiyatlarin arz ve talebe gore belirlenmesi hedeflenmistir. 24 Ocak kararlar1 ile IMF tipi
ortodoks istikrar politikalar1 uygulanmistir. 24 Ocak 1980 istikrar politikalari ile serbest
piyasa sistemi hedeflenmistir. Bu kararlarla birlikte ithal ikameci sanayilesmeden, ihracata
doniik sanayilesme modeli benimsenmistir. Serbest piyasa sistemiyle, yurti¢i piyasadaki
sirketlerin dis piyasada rekabet giiclinii artirmak ve buna bagh olarak ihracata olan tesvik
politikalarinin artirilmas: hedeflenmistir. Bu politikalarla déviz ve enerji probleminin
astlmasi amaglanmistir'®’. 24 Ocak Kararlar ile serbest piyasa sisteminin olusturulmast,
thracat1 artirarak ekonomideki dengeyi saglamak ve yurtigindeki sanayinin gelismesi ve

geliserek yurtdisindaki firmalarla rekabet edebilir hale gelebilmesi hedeflenmistir.

24 Ocak kararlaniyla “kemer sikma” ve Tiirkiye’yi “serbest piyasa diizenine”
ulastirma amaclanmistir. 24 Ocak kararlar1 enflasyonu kontrol altina almak, yurti¢i arz-
talep dengesini saglamak, disarida 6demeler dengesini saglamak hedeflenmistir. Bu

amaglara ulasirken bazi koklii diizenlemeler yapllmlstlrlol.

e ¢ pazara déniik olarak ithal ikamesi yerine ihracata yonelik sanayilesme modeli

benimsenmistir.

¢ Asirt degerlendirilmis kur yerine gercekei kur politikasi benimsenmistir.

% Halil Seyidoglu, “Uluslararast Mali ...”, s. 145.

'Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik..., s. 110.

"1 Melek Ogiig, Buket Koskeroglu, Nariman Shahsuvarov, 24 Ocak 1980 Kararlari.
<http://ipsalamyo.trakya.edu.tr/arsiv/senem/24ocakkararlar. pdf .>(05.04.2011)
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e Faiz hadlerine devlet miidahalesi yapmamasi ve piyasadaki fon arz ve talebinin

belirlenmesi hedeflenmistir.

e I¢ talebi ve enflasyonu yiiksek faiz yani sira smrli kredi politikasinin bir arag

olarak kullanilmasi amag¢lanmistir.

e Fiyat denetiminin yapilmamasi, fiyatin piyasadaki arz ve talebe gore belirlenmesi

hedeflenmistir.

e Kamu Iktisadi Tesebbiislerde (KIT) bilyilk degisiklik yaparak kar saglayan

kurumlar haline getirilmesi amaglanmaistir.

e Biitgce denkligini saglayabilmek i¢in kamu harcamalarinin azaltilmasit ve vergi

reformlar1 yapilmasi karari alinmistir.

e Kamu kesimince {iretilen mallar iizerindeki siibvansiyonlarin azaltilmasi1 karari

alimmustir.

e Yabanci sermayeyi ¢ekebilmek i¢in yeni politikalar uygulanmasi ayrica devlet

tekelindeki bazi iiretim alanlarin yerli ve yabanci 6zel sermaye agilmasi karart alinmistir.

24 Ocak kararlar diisiik ticret, yiiksek kur, yliksek faiz ve ihracati tesvik temellerini
dayanilarak olusturulmustur. Yiiksek kur politikasi ile yurti¢i iiretimin disa acilarak,
rekabet edebilir hale getirmek ve ihracatin artirilip ithalatin azaltilmasimi saglamak
amaglanmistir. Yiiksek faiz politikast ile de tasarruflarin artirllmasi tiiketimi kisarak
piyasadaki enflasyon oraninin azaltilmasi varsayimina dayandirilmistir.1981 yilindan
itibaren kontrollii dalgali kur sistemine gecis yapilmistir. Bu donemde ithalat yasaklari
azaltilmig, ihracat karsiliginda ithalat kolayligi saglanmis ve doviz bulundurma yasagi
kaldirilmigtir. Calisan kesim, fiyatlarin piyasaya sartlarinda belirlenmesi sonucu 24 Ocak
kararlarindan olumsuz yonde etkilenmistir. Ucretlerin diisiik tutulmas nitelikli isgiiciiniin
yurtdisina kagmasina neden olmustur. Yiiksek faiz emek yogun iiretimi tesvik edilmesi,

firmalarin teknolojik gelismenin ve rekabet giiciiniin artmasini engellemistir' 2.

2.1.2.1 1980-1983 Donemi: Askeri Rejim Donemi

Askeri yonetim, siyasal yonelimlerinde sergiledigi tutucu baskilarini, ekonomik

alanlarda yayma egiliminde bulunmustur. 12 Eyliil askeri yonetimi sermayenin gelismesi

192 Meliha Ener, Esra Siverekli, Kiiresellesen Diinyada..., s. 105.
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icin igglicli piyasasini, askeri denetim altinda tutmayr tercih etmistir. Bu yonelimler
neticesinde sendikal faaliyetler askiya alinmis, grev yasagi getirilmis, licret gorlismeleri
toplu i1s goriismeleri yonteminden uzaklastirilmistir. TL’nin hakim oldugu bir piyasa
sistemi kurulmaya calisilmistir. Aslinda ilk bakildiginda kati tedbirler gibi goriilen bu
uygulamalar, o donemin ekonomisinin diizeltilmesi i¢in gerekli goriilmustir. Askeri
yonetimde bu kararlarin hayata gegirilmesinde karsilasilacak zorluklar1 ortadan kaldirmak

icin kendince gerekli 6nlemler almistir.

Bu yonetim tarzinin uygulandigi ara rejim déneminde ilk 6nce alinan tedbir kur
politikalarinin diizenlenmesi olmustur. 1980°de devaliiasyon uygulanmis ve ardindan
giinliik kur ayarlamasina gidilmistir. Déviz kuru enflasyonun iizerinde seyrettigi igin,
ileriki yillarda TL yabanci paralar karsisinda deger kaybetmeye devam etmistir. Dévizde
yasanan bu gelismelerin yaninda ihracati tesvike yonelik uygulamalar glindeme

getirilmistir. Bunun yaninda ithalata yénelik kisitlamalarin kaldiriimas: savunulmustur'®.

1982 Anayasasi'nda sermaye-emek iligkisinde, emek aleyhtar1 tavir alan hiikiimler
yer almistir. Bunun yami sira askeri rejimin c¢alisma hayatina iliskin bir dizi yasal
diizenlemeler alinarak isgiicli piyasasinin yasal ve kurumsal yontemlerle disiplin altina
alinmas1 saglanmistir. Bu yillarda emek aleyhindeki politikalar sadece orgiitlii is¢i sinifina
doniik olmamistir. Memur maaslarinda, emekli ikramiyelerinde, kidem tazminatlarinda,
tarima doniik destekleme politikalarinda da biiylik boyutlu gerilemeler goriilmistiir.
Nominal iicretlerin Yiiksek Hakem Kurulu (YHK) tarafindan belirlendigi bir donemde
fiyat kontrollerinin tiimii 1980'1 izleyen yillarda kaldirilmistir. 1980 yilindaki genel fiyat
hareketlerinin ¢ok iistiinde gergeklesen KIT zamlarindan sonra kamu kesimi fiyat
ayarlamalar1 genel fiyat hareketlerini izlemistir. KIT'lerin finansal durumu bu nedenle
askeri rejim yillarinda rahatlamistir. Bu etken vergi yilikiinde ve tahsilatinda 1limh
diizenlemeler ile biitce harcamalarinda kiigiik boyutlu tasarruflarla birlesince kamu kesimi
dengeleri 6nceki donemlere gore 1981-1983 yillarinda diizelmesinin gerekliligi sonucunu
vermistir. Finansal sistemde serbestlesme IMF ve i3 c¢evrelerinin destegiyle
1980Temmuzunda vadeli mevduat ve kredi faizlerinin serbest birakilmasia baslanmistir.
Kiiciik bankalarin ve mantar gibi ¢ogalan bankerlerin baslattig1 faiz yarisi kisa bir siire

sonra kontrol edilemez hale gelmis, 1982 yili icinde biiyilk bir finansal kargasa

19 Giilten, Kazgan, Ekonomide Disa A¢ik Biiyiime, 1. Basim, Altin Kitaplar Yayinlari, Istanbul 1985, s. 383.
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yasanmistir'®. Aymi zamanda bu donem igerisinde 7 Kasim 1982’de yeni anayasa halk
oylamasina sunularak kabul edilmistir. Boylece Genel Kurmay Bagkani Kenan Evren

Cumbhurbaskani se¢ilmistir.

2.1.2.2 1984-1989 Dénemi: Ozal Donemi

Ozal Doénemini anlayabilmek igin kurucusu oldugu Anavatan partisinin amaglarmn
oncelikle incelenmelidir. 6 Kasim 1983 secimlerini Anavatan Partisi (ANAP) kazanmis ve
Turgut Ozal bagbakan olmustur. Alt1 y1l boyunca basbakanlik gorevi yapmustir. 24 Ocak

kararlarini tek basina uygulayabilecek meclis ¢ogunlugunu bulmustur.

Anavatan partisinin programinda belirlenen hedeflere ulagsmak i¢in genel ilkeler

belirlenmistir'*’;

e Tasarruflarin tesviki; tasarruflarin ve kaynaklarin verimli ve siiratli bir sekilde

kullanimiyla, yatirim ve iiretim artisinin, istthdam imkanlarinin gelistirilmesi,

e Dis O6demeler dengesinin istikrarli ve siirekli ¢6ziime kavusturulmasi, ihracat

artirilarak, milli gelir igindeki payimnin yiikseltilmesi; dis miiteahhitlik, tasimacilik...
¢ Enflasyonun ¢ok diisiik seviyelerde tutulmasi, fiyat istikrarinin saglanmasi,

e [ktisadi, mali, para ve kredi politikalarinda karar biitiinliigiiniin saglanmas1 ve

uygulamanin ahenk i¢inde yiiriitiilmesi, olarak belirtilmistir.

Diinyada ki ekonomik sistemlerin gelismelerini gozlemleyen ve Tiirkiye’yi bu
gelismelerin gerisinde birakmamak isteyen Ozal ekonomik yapida liberal adimlar atmak

icin girisimlerde bulunmustur.

Asil o6nemli gelismeler, Ozal’im 1983 segimleri ile iktidara gelmesinden sonra
yasanmaya baslanmistir. Ozal, artik ekonomide serbestlik zihniyetini oturtmaya ¢alismustir.
Ekonomideki korumacilik ve yasakcilik egilimlerini ortadan kaldirmak i¢in ¢aba
harcamistir. Bu uygulamalarla birlikte serbest piyasa ekonomisine ge¢meyi hedeflemistir.
Ithalat yasaklar1 kaldirilarak dis ticaret serbest hale getirilmistir. Bu dénemde ithalattan
alman gimriik vergileri azaltilmistir. Devlet harcamalarini daha ¢ok alt yap1 ¢alismalarina

yonlendirilmistir. Katma Deger Vergisi (KDV) uygulamasma gecilmis, Tiirk Parasini

'K orkut Boratav, Tiirkiye Iktisat Tarihi 1908-2002, 7. Basim, imge Kitabevi, Ankara 2004, s. 151.
' partiler ve Programlari, Anavatan Partisi.
<http://www.belgenet.com/parti/program/anap-1.htmI>(15.12.2011).
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Koruma Kanunu kaldirilmis, 6zellestirme konusu 6zel bir 6nem verilerek hayata
gecirilmeye calisilmistir. Ozal, hizmet sektdriine verilen 6nemin artirilmasi gerektigi
iizerinde durmustur. Vergileme konusuna da yer veren Ozal vergilerin az, basit ve kolay
anlagilabilir, adil, 6deyebilme giiciine dayanan ve israfi onleyici tarzda olmasi gerektigini
savunmustur. Devletin ticari ve sanayi alanma girmemesi esas olarak kabul edilmistir.
Devletin ekonomik alandaki roliinii bu sekilde tanimlayan Ozal, hedefledigi ekonomik
sistemin temel yap1 taslar1 olarak da kisisel isletmeler, kooperatif ve sirketleri saymistir.
Esas olanin devletin disinda kisilerin elinde yer alan sermayenin en verimli yatirimlara
yonlendirilmesi ve yetersiz kaldigi noktalarda devletin tesvik eden roliinii iistlenmesi

olarak savunulmusturl%.

2.1.2.3 4 Subat 1988 ve 1989 Kararlarn

1984 yilindan sonra Ozal’1n iilkeyi tek basina yonetmesi ekonomideki genel durumu
olumlu yonde etkilemistir. Fakat bu donemde yasanan issizlik, enflasyon ve gelir
dagiliminda yasanan olumsuzluklar biiylik problemler yasanmasina neden olmustur.
Likidite fazlasinin mali piyasalarda yaratmis oldugu dengesizligi gidermek amaciyla 4

Subat 1988 kararlar1 alinmustir.

4 Subat 1988 kararlari ile dovize karst olusmus asir1 talebi gidermek ve TL’ye olan
talebi artirmak hedeflemistir. Bu hedeflere ulasabilmek i¢in, Merkez Bankasi’na zorunlu
doviz devri uygulamasi devreye sokulmus, mevduat munzam karsiliklar artirilmistir. Bu
uygulama mevduat faizlerinin artmasma yol a¢mistir. Ekonomik durgunluga girilmis,
enflasyon artmis ve biliylime %1 seviyesine diismiistiir.4 Subat kararlar1 doviz rezervleri
tizerinde olumlu etkisini hizla géstermistir. Mevduat faiz oranlarini yiikselmis ayrica resmi
mevduat disindaki mevduat tiirlerine uygulanacak faiz oranlar1 bankalar tarafindan

belirlenmek tizere serbest birakilmigtir'®”.

1989 Tirkiye’sinde, isgiicii pazarlarinda emegin artan {icret talepleri, yeni se¢im
donemiyle birlikte yiikselen “yeni popiilizm” dalgasinin kamu kesiminde getirdigi ek
yiikler, daralan ihracat pazarlar1 ve siiregelen enflasyonist beklentilerin yarattigi belirsizlik

ortami1 ile birikim ve blylimenin finansmanim1 artik kendi i¢ tasarruflariyla

"%partiler ve Programlari, Anavatan Partisi.
<http://www.belgenet.com/parti/program/anap-1.htmI>(19.12.2011).
197 Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkiye Ekonomisi..., s. 172-173.
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stirdiiremeyecegi goriinmiistiir. 1989 finansal serbestlestirme doniisiimii bu sartlar altinda
gerceklesmistir. Ve bir dnceki donemden ¢ok daha farkli dinamikler giindeme getirmistir.
Bu donemde iki yeni unsur veri olarak kabul edilmistir. Bunlar {icret maliyetlerinin artisi
ve toplumsal-siyasal yasamda “yeni popiilizm dalgas1” dir. Devlet degisen yapisal unsurlar
karsisinda daha aktif ve diizenleyici rol istlenmistir. Bu amagla, kamunun {irettigi
cogunlukla ara mal ve girdilerin fiyatlarin1 diisiik tutarak, nihai mal iireticisi olan 6zel
sanayilere kaynak transferi yapilmasin1 amaclamistir. Ozel sermaye, iicret artislarim
ozellikle kamu kesiminde {iretilen gidilerin fiyatlarindaki gerilemeyle dengeleyebilmistir.
Bu siirecin kamu isletmeciligine maliyeti ise kamuoyuna “verimsiz ¢alisan KIT sisteminin

¢okiisii” olarak duyurulmu§tur108.

Devletin iktisadi miidahalelerini siirdiirmesine yol acan ikinci 6nlem mekanizmasi, i¢
bor¢lanma senetleri ile siirdiiriilen maliye ve faiz politikalardir. Ancak, bu politikalar
konvertibiliteye acgilan TL {izerine olan doviz ikamesi tehditleriyle birleserek, ulusal
ekonominin daha yiiksek reel faiz ve asir1 degerli TL-doviz kuru iceren bir fasit daireye
hapsolmasina neden olmustur. Fasit daire, yiiksek reel yurtici faizler, asir1 degerli TL/d6viz
kuru ithalatin ve dolayisiyla cari islemler agiklarimin artmasina neden olmustur. Ancak
biryandan da ucuzlayan girdi ve hammadde ithalati sayesinde yatirim talebinde olumlu
etkide bulunmustur. Fakat buradaki olumlu durum, kredi faiz maliyetlerinde artis ile
sinirlandirilmigtir. Bu  karsit siireglerin  genel sonucu da yurti¢i yatirim talebinde
istikrasizlik ve belirsizlik hali olmustur. Yiikselen reel faiz baskisi bir yandan kredi
maliyetleri araciligiyla enflasyonist baskilarin yogunlagmasina ve finansal piyasalarda kisa

donemli ve spekiilatif nitelikli tasarruf egilimlerin giiclenmesine neden olmustur'®.

1989 yilinda alman bir 6nemli karar ise “Tirk Parasmin Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 Sayili Kararin” yiirtirliige girmesiyle gergeklesmistir. Alinan karar ile TL
konvertible bir para durumuna getirilmek istenmistir. Ve kambiyo diizenlemelerinin
icerdigi kisitlamalar biiyiik 6l¢iide yumusatilmustir''®. Bu uygulama ile TL’nin degerini

korumak amaglanmaistir.

1% Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde..., s. 60-61.
19 Ering Yeldan,"Kiiresellessme Stirecinde ..., s. 60-61.
"% Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkiye Ekonomisi..., s. 172-173.
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2.1.3 24 Ocak Kararlarinda Maliye Politikalarinin Rolii

1980-1983 yillar1 arasinda kamu harcamalari, vergiler ve bor¢lanma politikalariyla

ekonomik yapi ig¢erisindeki olumsuzluklarin giderilmesi amaglanmaistir.

2.1.3.1 1980-1983 Dénemi

Bu dénemde askeri hiikiimet, ekonomideki karaborsa ve kuyruklarin kaldirilmasi i¢in
calismalar yapmistir. Ucret, maas ve taban fiyatlarm sabit tutulmasi ve enflasyonun

disiirilmesi amaglanmaistir.

24 Ocak Kararlarimin basarisiz oldugu bir nokta faiz politikalar1 sisteminde
gorilmistiir. Faizler serbest birakilmistir. Ve resmilesen tefeciler, yeni bankerler ve
bankalar arasindaki faiz yarisinin olumsuz sonuglar1 1981 sonu, 1982 basinda ortaya
cikmistir. Ayrica siki para politikasinin yaninda faizlerin serbest birakilmasiyla faizler
siirekli tirmanmaya baslamistir. Reel faizler %15-17 arasinda yiikselmistir. Yiiksek
faizlerle bor¢clanmak zorunda kalan kiigiik firmalar piyasadan g¢ekilmeye baslamistir. Bu

111

durum kiiciik capli bir krizin yasanmasima neden olmustur . Bu olumsuzluklarin

giderilebilmesi amaciyla maliye politikalar1 uygulanilmistir.

2.1.3.2 1980-1983 Déneminde Uygulanan Kamu Harcamalar: Politikasi

24 Ocak 1980 istikrar programi ile birlikte cari islemler azaltilmasi, yatirim
harcamalarinin artirilmasi, transfer harcamalarinin ise azaltilmasi yoniinde kararlar
almmistir. Bu istikrar politikalarindaki temel ama¢ kamu harcamalarinin azaltilmasi,
piyasanin uzun donemde piyasa sartlarina gore dengeye gelmesi ve enflasyonun

diistiriilmesi olmustur.

Tablo 2.2: 19801983 Donemi Kamu Harcamalar: Degiskenlerinin GSYH’ya
Orani(%)

1980 1981 1982(1) 1983
Harcamalar/GSYH 15,3 14,3 11,4 14,0
Faiz Dis1 Har./GSYH 14,9 13,6 10,7 12,8
Cari/GSYH 7,0 6,0 5,1 5,7
Yatirim /GSYH 2,6 2,9 2,4 2,5
Transfer/GSYH 5,7 5.4 39 5,7

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

(1) 1982 yil1 10 ayliktir

"' Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkiye Ekonomisi..., s. 164-165.
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1980 kararlariyla kamu harcamalarinin diisiiriilmesi amag¢lanmistir. Tablo 2,2’de
kamu harcamalarinin GSYH’ya oram1 1980 yilinda %15,3 iken 1981 yilinda %14,3 ve
1982 yilinda ise %11,4 olarak gerceklesmistir. Istikrar politikalar1 ile cari harcamalarin ve
transfer harcamalarinin azaltilmasi ve yatirim harcamalarin sadece alt yap1 yatirimlariyla
sinirli tutulmas: hedeflemistir. 1983 yilina kadar bu hedeflere ulasildigr goriilmiistiir.
Diisiisler uzun vadeye yayilamamistir. 1983 yilinda ise harcamalarda tekrar artis olmustur.
Cari harcamalarin GSYH’ya oranm1 1980-1983 yillar1 arasinda 9%7,0-%35,7 diiserek,
amaclanan hedefler saglanmistir. 1980 kararlarinda yatirim harcamalarinda siirekli bir artis
saglanmak istenmistir.1980-1983 yillarinda en yiiksek yatirnm harcamalar1 1981 yilinda
%2,9 olarak gerceklesmistir. Transfer harcamalarinin azaltilmasi hedeflenirken 1980 ve

1983 yillarinda sabit kalarak %5,7 olarak gerceklesmistir.

2.1.3.3 1980-1983 Déneminde Uygulanan Vergi Politikas1

24 Ocak 1980 istikrar politikalariyla enflasyonun diisiiriilmesi, tiretimin, tasarruflarin
ve yatirimlarin artirilmast amaglanmistir. Bu hedeflere ulasmak i¢in maliye politikalari
Onerilmistir. Kamu harcamalarini kisarken, vergi harcamalarinin artirilmasi hedeflenmistir.

Ozel tasarruflarmin ve yatirimlarin artirilmasi istenmistir.

Bu amacla ilk olarak vergi dilimi oraninin %10’dan %40’a cikartilmistir. Ve diger
vergi oranlarinda da artislar yapilmistir. Vergi sistemi igerisinde yer alan vergi istisnalari
ve muafiyetlerin kapsami daraltilmis, gelir vergisinde “pesin vergi sistemi” getirilmistir.
Kurumlar vergisinde finansman fonu gibi tesvik Onlemlerine yer verilmistir. Uzun
donemde vergi oranlarinin disiiriilmesi, kisa donemde ise vergi gelirlerini artirmaya
yonelik diizenlemeler hedeflenmistir. Bu yapilan diizenlemelerle birlikte ticretlilerin vergi
yiikiinii azaltmak, vergi kaybiin yogun oldugu orta ve kii¢lik 6lcekli isletmelerin vergi
yiikiiniin artirmak amaclanmistir. Ayrica defter ve belge diizeni, vergi uyusmazliklarinin
diizenlenmesi tizerinde caligmalar yapilmasi karar1 alinmigtir. Yapilan bu diizenlemelerle,
sistem igerisindeki vergi sayisinin azaltilmasi, vergilerin daha anlasilabilir olmasi, vergi

12

tahsilatlarinin  artirilmast  ve vergi adaletinin  gergeklestirilmesi hedeflenmistir "~

Amaglanan bu uygulamalarla vergi kayiplarinin engellenmesi amaglanmistir.

"2 Partiler ve Programlari, Anavatan Partisi.

<http://www.belgenet.com/parti/program/anap-1.htm1>(15.12.2011)
"2 Mustafa Sakal, Tiirkiye 'de Mali Disiplin Sorunu: Kamu A¢iklarinin ve Bor¢lanmanin Siirdiiriile Birligi, 1.
Basim, Gazi Kitapevi, Ankara 2003, s. 212-213.
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Tablo 2.3: 1980-1983 Donemi Vergi Gelirleri Degiskenlerinin GSYH’ya Orani(%)

1980 1981 1982 1983
Vergi Gelirleri/GSYH 10,8 11,2 9,3 10,1
Dolaysiz Vergiler/GSYH 6,7 6.9 5,6 5,6
Dolayli Vergiler/GSYH 4,1 4,3 3,7 4,5

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010
(1)1982 yil1 10 ayliktir

Istikrar politikasi ile kamu harcamalar1 azaltirken vergi gelirlerinin artirma politikasi
uygulanmistir. Fakat vergi gelirlerinin GSYH’ya oram1 1981 yilinda %]11,2’ye
yiikselirken,1982 yilinda %09,3’e diismiistiir. 1983 yilinda %]1’lik bir artisla %10,3
yiikselmistir. 24 Ocak 1980 kararlarinin vergi gelirleri tizerinde 1981 yilinda bir artis

saglarken uzun vadede vergi gelirlerinde artis saglanamadigi goriilmiistiir.

2.1.3.4 1980-1983 Déneminde Uygulanan Borc¢lanma Politikasi

1980 6ncesi donemde bor¢lanma islemleri KiT, Merkez Bankas1 ve Hazine Bankasi
araciligiyla islemler yapilmistir. Alian tedbirler KiT lere yonelik olarak gerceklesmistir.
KiT’lerin finansmam, gorev ve zararlarmin kapatilmasi amaglanmistir. Alman bu
kararlarin asil amaci kamu finansman dengesi ve 6demeler dengesi agiklarinin kapatilmast

hedeflenmistir. Bu amagla alinin bor¢lanma politikalan1 B3,

e Divize karsi olan talebin engellenmesi,
e TL’ye olan talebin artirilmasina yonelik kararlar alinmigtir. Bunlar:

e Faizler iizerindeki baski azaltilarak mevduatlar tizerindeki faiz oranlarinin
artirilmasi.

-Munzam karsilik oranlar1 ve genel disponibilite oranlar1 yiikseltilmistir.
-TL cinsinden ifade edilen mali araglarin getirisi yiikselmistir.

-Paranin bu mali araglar digindaki alternatif alanlara kaymasi engellendigi i¢in doviz

piyasasindaki dengesizlikler giderilmesi

"3 Mustafa Sakal, Tiirkiye'de Mali..., s. 214.
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Tablo 2.4: 1980-1983 Donemi Kamu Kesimi Borclanma Degiskenlerinin GSYH’
ya Orani(%)

1980 | 1981 1982(1) 1983
Di1s Bor¢lanma(Net)/GSYH 0,3 0,2 -0,1 -0,5
I¢c Borglanma(Net)/GSYH 1,9 0,1 1,3 1,4

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010
(1) 1982 on yilliktir

1980 kararlar1 kamu kesimi bor¢lanma degerleri tizerinde basarili olmustur. Ve 1981
yilindan itibaren kamu kesimi bor¢lanmasinda diisiisler yasanmistir. Dis bor¢lanmanin
GSYH’ya oran1 1982 yilindan itibaren eksilere diismiistiir. 1981 yilinda dis bor¢glanmanin
GSYH’ya oram1 %0.2, 1982yilinda ise%-0,1 olarak gerceklesmistir. I¢ borglanma
degerlerinde de dislistin devamliligi saglanamamistir. 1980 yilinda Kamu kesimi i¢
bor¢lanmanin GSYH’ya oran1 %1,9 iken 1981 yilinda ise %0,1 diismiistiir. Fakat 1982 ve

1983 yillarinda i¢ bor¢lanma oranlarinda artig yasanmustir.

2.1.4 1984-1989 Donemi

1983 yilinda Turgut Ozal’m iistlendigi Anavatan Partisinin iktidara gelmesi ve
ongoriilen politikalarin uygulanmasidan dolayr bu dénem “Ozal yillar1” yada “80’li
yillar” olarak adlandirilmistir. Turgut Ozal, gérev siiresi dolan Kenan Evren yerine 1989

yilinda Cumhurbaskani sec¢ilmesine kadar bu donem devam etmistir.

2.1.4.1 1984-1989 Doneminde Uygulanan Kamu Harcamalar: Politikasi

Ozal doneminde, kamu harcamalarinda artislar goriilmiistiir. Devlet harcamalar1 daha
cok hizmet, altyapi, ulasim ve haberlesme gibi alanlarinda yogunlagsmistir. Kamu
harcamalarinin artmasi, devletin borg¢ yiikiinii artirirken, biitce agiklarina neden olmustur.
Vatandaslardan, yabanci iilke ve kuruluslarindan alinan kisa siireli bir ekonomik rahatlama
yaratmakla birlikte, uzun donemde gelirlerin 6nemli bir kisminin faiz 6demeleri i¢in
ayrilmistir. Hitkiimetce, biitce agiklar1 borglanma veya para basarak karsilama yoluna
gidilmistir. Bor¢ ve faiz kisir dongiistinii bir tirlii kirilamamistir. Bu uygulamalar,

114

enflasyonu artirmigtir ~. Kamu harcamalart kamu gelirleriyle karsilanamayinca biitce

aciklarinin artmasina neden olmustur.

"4 TUSIAD, “TUSIAD Ekonomik Arastirmalar 1988”, TUSIAD Yayinlari, istanbul 1989, s. 41.
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Bu donemde ekonominin biiyiimesini (kisi basina reel GSMH artis1) saglamak,
tarimda kendi kendine yeterli duruma gelebilmek, sanayilesmek, kendi finans kesimini
saglamlastirmak, 6zel girisimcileri desteklemek, gelir boliistimiinii diizenleyerek i¢ pazari
genisletmek, demokratik bir sosyal devlet kurumlari yaratmak ekonominin temel

hedeflerini olusturmustur' "

Uygulanan bu politikalarin bir sonucu olarak, devletin ekonomideki rolii ve
fonksiyonlar1 genislemis, toplam ekonomik ve mali kaynaklarin 6nemli bir boliimii devlet
tarafindan denetlenip, yonlendirilmistir. Ancak, 1970’lerin ortalarinda hammadde
fiyatlarinin yiikselmesiyle baslayan sikintilar, yasanan petrol bunalimiyla birlikte doruga
ulagsmistir. Petrol krizi, petrol ihracatcist iilkelere dogru biiyiikk bir gelir transferine yol
acginca, petrol ithalatgisi iilkeler durgunluga girmislerdir. Durgunluk, endiistrilesmis bati
diinyasinda bir yandan fiyatlarin hizla yiikseldigi, diger yandan issizligin arttig1, bir krizin
yasanmasina neden olmustur''°. Durgunluk icinde enflasyon anlamina gelen stagflasyon
krizini asmak i¢in iktisat¢ilar yeni ¢O6ziim arayislarina yonelmislerdir. Keynezyen
politikalarin stagflasyon krizini agsmada yetersiz oldugu ve yeniden tiim kararlarin piyasaya
birakilmasini savunan goriisler ortaya atilmaya baslanmistir. Hedefler ve politikalar
giderek farklilasirken, diinya ekonomisi, piyasa mekanizmasini merkezine alan liberal bir

eksene dogru kaymaya baslamustir'.

Yeni liberal goriis daha az devlet, daha ¢ok 6zel girisim seklinde tanimlanmistir.
Krizin agilmasi i¢in iiretimin uluslararasilastirilmasi ve sermaye hareketlerinin 6niindeki
tim engellerin ortadan kaldirilmast amaglanmistir. Bu nedenle azgelismis iilkelere
korumacilik duvarlarini kaldirarak dis ticaretin serbestlestirmeleri ve finans piyasalarindaki
kontrolleri kaldirmalari onerilmistir. Bu donemde Tiirkiye’de daha ¢ok 6zel girisimin
artirtlmasi, disg ticaretin Ontindeki engellerin kaldirilmasi, sermaye hareketlerinin
serbestlestirmesi igin ¢alismalar baslanmistir. Kamu harcamalar1 yaparak ekonomi
icerisindeki dengesizliklerin giderilmesi yerine serbest piyasa sistemiyle dengesizliklerin

giderilmesi hedeflenmistir.

" Giilten Kazgan, “2000’li Yillara Girerken Tiirkiye Ekonomisinin Durumu Bir Karsilastirma”, Ulusal
Sorunlar ve Demokratik C6ziim Yollari, Der. [lhan Azkan, Istanbul, Ekin Kitabevi, 2001,s. 70.

16 Erdogan Alkin, “On Y1l Once On Y1l Sonra”, iktisat Dergisi, Sayt: 312, 1991, s. 7.

"Caglar Keyder, Ulusal Kalkinmaciligin Iflasi, 2. Basim, Metis Yayinlari, istanbul 1993, s. 48.
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Tablo 2.5: 1984-1989 Dénemi Kamu Harcamalar: Degiskenlerinin GSYH’ya
Orami(%)

1984 1985 | 1986 | 1987 1988 | 1989
Harcamalar/GSYH 12,8 11,3 | 11,9 | 12,6 12,1 12,5
Faiz Di1s Harcamalar/GSYH | 11,3 9.8 10,0 | 10,4 9.2 9,7
Cari/GSYH 5,0 4.4 4.4 4,8 4.5 5,8
Yatinm/GSYH 2,3 2,2 2.4 2,0 1,6 1,3
Transfer/GSYH 5,4 4,6 5,1 5.8 6,0 5.4

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

1984-1989 yillar1 arasinda Ozal kamu, yatirim ve transfer harcamalarinin azaltilmasi
hedeflenmistir. Ekonomik yap1 igerisinde 6zel sektoriin daha fazla yer almasi istenmistir.
Fakat bu tarihler arasinda istenilen hedeflere ulasilamamistir. Alinan kararlar sonucunda,
kamu harcamalarinin GSYH’ya oram1 1987 yilina kadar diistis yasanirken 1987-1989
yillart arasinda tekrar artis yasanmistir. Cari harcamalarin GSYH’ya orani 1985 ve 1986
yillarinda %4,4 olarak sabit kalirken, ilerleyen yillarda tekrar artis gostermistir. Yatirim
harcamalar1 GSYH’ya orani en yiikksek 1986 yilinda %2,4 olarak gerceklesmistir.1986
yilindan sonra siirekli diislis yasanmistir. Transfer harcamalarinda 1984-1989 yillar
arasinda istikrar yasanmamistir. En yiiksek transfer harcamasinin GSYH’ya oran1 1988

yilinda %6,0 olarak gergeklesmistir.

2.1.4.2 1984-1989 Déneminde Uygulanan Vergi Politikas1

Ozal vergilerin basit, agik, anlasilir, kolay ve herkesin gelirine uygun seklinde
alinmas1  gerektigini  savunmustur. Kamu  harcamalarinin  kamu  gelirleriyle
karsilanamamasi, Tiirkiye’nin bu donemde kredi sikintisi ¢ekmesine neden olmustur. Bu
durum, IMF ile iliski i¢inde olma zorunlulugu dogurmustur. Ciinkii IMF’nin verecegi not

Tiirkiye’nin uluslararasi kredi bulma imkanlarini etkilemektedir.

Ozal déneminde vergi gelirleri artirilmaya galigilirken kamu gelirleri oransal olarak
azalmistir. Bunun nedeni, ihracat yapan girisimcilere 6denen vergi iadelerinin biiyiik
rakamlarda gerceklesmis olmasidir. Thracati artirmak igin yapilan bu girisimin olumsuz

etkisini kamu gelirleri tizerinde gostermistir.

Devlet iilke icerisinde yapilan yatirimlar konusunda da 6zveri gergeklesmistir.
Yapilan yatirimlar icin devlet yatirim indirimleri saglamistir. Bu oran 1981-1989 yillar

arasinda 49 trilyon 754 milyon TL diizeyinde gerceklesmistir. Boylece devlet zaten az olan
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gelirlerini kismaya devam etmistir. Bunun yaninda destek ve 6zendirme politikalari
geregince harcamalar artirmistir. Tabi o donemde yatirim ve iiretimi artirmak i¢in zorunlu
olarak goriilen bu uygulamalar, devlet gelirleri agisindan ele alindiginda olumsuz neticeler
dogurmustur''®. Thracatin ve yatirimin tesvik edilmesi amaciyla yapilan tesvikler kamu
gelirlerinin azalmasina neden olmustur. Bu nedenle bu tesviklerin uzun dénemli olmadigi

gorilmiistiir.

Ozal doneminde vergi konusunda yasanan belki de en 6nemli gelisme, 1985 yilinda
KDV kabul edilmistir. Vergi sisteminde temel bir degisiklik olan bu uygulama vergi
yiikiinii biiylik oranda tiiketicilerin {izerine kaydirmistir. Sermaye sahiplerinin vergi yiiki
acisindan rahatlatilmasi, buna karsilik tiiketici kesiminin vergi 6demeye daha fazla mecbur
kilinmasina neden olmustur. Bu uygulamaya kars1 Ozal hiikiimeti istenilen vergi gelirlerini
yine de gerceklestirememistir. KDV ’nin uygulamaya gecirilmesinin ardindan vatandas

6dedigi verginin bir kismini geri alabilmek i¢in vergi iadesi uygulamasiyla da tanigmustir.

Tablo 2.6:1984-1989 Donemi Vergi Gelirleri Degiskenlerinin GSYH’ya Orani(%)

1984 1985 1986 1987 1988 1989
Vergi Gelirleri/GSYH 8,4 9,0 10,5 10,9 10,6 11,0
Dolaysiz Vergiler/GSYH 4.4 3,5 42 4.3 4,1 4.8
Dolayli Vergiler/GSYH 4,0 5,4 6,2 6,6 6,5 6,3

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

1984-1989 yillar1 arasinda vergi gelirlerinde artis elde edebilmek i¢in vergi tabaninin
genisletilmesi ve vergi miikellefinin sayisinin artirillmast amaglanmistir.  Enflasyon
nedeniyle yasanan vergi adaletsizligin engellemek amaciyla vergi dilimlerinde
diizenlemeler yapilmigtir. En yiiksek vergi geliri %11,0 olarak 1989 yilinda
gerceklesmistir. 1984—1989 yillar1 arasinda dolayli vergilerin vergi gelirleri icerisindeki
pay1 dolaysiz vergilere gore daha yiiksek gerceklesmistir.

2.1.4.3 1984-1989 Déneminde Uygulanan Bor¢lanma Politikas:

Ozal doneminde, maliye alaninda serbest piyasa ekonomisinin gereklerine uygun ilk

diizenlemeler doviz piyasalarinda olmustur. Tiirk Parasinin  Kiymetini Koruma

'8 Kemali Saybasli, Iktisat, Siyaset, Devlet ve Tiirkiye, 1. Basim, Baglam Yayincilik, Istanbul 1992, s. 182.
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Kanunu’nda 29 Aralik 1983’te degisiklige giderek, doviz konusunda carpici diizenlemeler
yapilmustir. Ticari bankalara, Merkez Bankasinin belirledigi doéviz kurlarinin belirli bir
marj altinda veya iistiinde kur belirleme serbestisi taninmistir. Vatandaslarin yaninda déviz

9 Déviz kurlarinm

bulundurmalar1 veya dovizle islem yapmalar1 su¢ olmaktan ¢ikmistir
devlet tarafindan belirlendigi, yabanci devlet parasi tasimanin ve igslemlerde kullanmanin
yasak oldugu bir ortam bulunmaktaydi.1989 yilindan itibaren TL konvertible hale
getirilerek, uluslararasi piyasalardan bor¢lanmanin 6niindeki engeller kaldirilmistir. Reel
faiz politikasina gecilmis, boylece tasarruf sahibine enflasyonun {izerinde mevduat faizi

Odenebilmesi miimkiin hale getirilmistir.

Tablo 2.7: 1984-1989 Donemi Kamu Kesimi Bor¢lanma Degiskenlerinin GSYH’ya
Oram(%)

1984 1985 1986 | 1987 1988 1989

Di1s Bor¢lanma(Net)/GSYH 1,1 -0,5 0,0 -0,3 0,2 -0,1

I¢c Bor¢lanma(Net)/GSYH 2,3 2,4 2.4 2,8 2,2 2,8

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

Bu donemde dovize olan agir1 talebin giderilmesi ve TL olan talebin artirilmasi
amaclanmistir. Bu nedenle dis bor¢clanma azaltilmaya calisilmistir. Alinan 6nlemlerle bu
hedefe ulasilmistir. Boylece, 1989 yilinda dis bor¢glanma GSYH’ya orant %-0,1’e
diismiistiir. D1s bor¢clanmanin azaltilmaya calismasi a¢igin i¢ borglanma ile kapatilmasina
neden olmustur. Bu nedenle1984—1989 yillar1 arasinda i¢ bor¢lanmanin yillar itibariyla

artisina neden olmustur.

2.1.5 24 Ocak Programinin Sonuclari

1970’li yillarin sonlarinda, Tiirkiye ekonomisinin yasadigi 6demeler dengesi krizi
sonucu 24 Ocak 1980 kararlartyla baslayan ve 1988 yili sonunda biten bir doneme
girilmistir. 1980 kararlar1 esasen Tiirkiye’nin 6nceki yillardaki istikrar politikalariyla
icerik, amag¢ ve nitelik olarak ¢ok farklilik gostermemistir. Yani IMF kokenli olarak
gerceklesmistir. Ekonomi daraltilarak, diisiik bir gelir diizeyinde, kisa donemli denge

saglanmasi amag¢lanmistir. C6ziim yolu olarak da parasal diizenlemeler ele alinarak talep

"9 Omer Eroglu, Tiirkiye Ekonomisi, 1.Basim, Bilim Kitabevi, Isparta 2002,s. 317.
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sismesine ¢Oziim aranmistir. 24 Ocak kararlarini diger istikrar politikalarindan ayiran en
onemli ozellik, tiim piyasa ekonomisine yonelik uygulamalar olmasinin yaninda
ekonomide devletin etkinligini azaltmak amacglamistir. 24 Ocak kararlar1 ithal ikameci
kalkinma stratejisini degistirmek yerine ihracata yonelik kalkinma modelini savunmustur.
Bu amaglarla, ihracati tesvik ederek ithalati serbest birakan yeni bir politika
benimsenmistir. Ihracatin artirilmasiyla ekonomide siirekli ve diizenli olarak déviz girisi

saglanmas1 amaglanmustir.

24 Ocak 1980 kararlar1 Tiirkiye’nin ekonomi tarihinde énemli bir doniim noktasini
teskil etmistir. Bu kararlar ile ithal ikamesi politikasi terk edilirken, piyasa ve 6zel kesim
ekonomi politikalarina agirlik verilmistir. Basta ihracat olmak tizere doviz kazandirici
islemler tesvik edilmis ve ekonomide kamu kesiminin agirligir azaltilmaya calisilmistir.
Almman bu kararlarin, 1980’li yillarda ekonominin disa acilmasi ve piyasalarin

serbestlesmesi yoniinde olumlu etkileri olmustur'.

24 Ocak kararlarinin uygulanmasindan sonra, ilk yillarda enflasyon oranmni
diistiriilmistiir. Fakat ilerleyen yillarda tekrar artis egilimine girmistir. Ilk dénemdeki
olumlu gidisat GSMH’da ve sanayi alaninda kapasite kullanim oranlarinda artislar
saglamistir. Toplam yatirim miktarlar1 ve tasarruf miktarlarinda azalma yasanmasi olumlu
durumun devam etmesini engellemistir. Bu donemde ekonominin canlanmasi i¢in gerekli
kaynak yapisinin yaratilamamasi, yaratilan kaynaklarin ise sanayi yatirimlarina
aktarilamamas1 olumsuzluklarin giderilememesine neden olmustur. Ayrica kontrol altina
allmamayan enflasyon ve gelir dagilimindaki dengesizlikler, diger yandan ise spekiilatif
yatirimlarda bulunma egiliminde bulunan kisilerin ve firmalarin elinde fon birikimine
neden olmustur. Bu durum ekonomide kontrol altina alinamayan bir talep artisi
yasanmugtir' >'. Talep artigmim siirekliligi piyasalarda enflasyonun yasanmasma neden

olmustur.

1980 istikrar kararlarina bakildiginda, dis rekabete acik, ihracatin artirilmasina
yonelik ve piyasa mekanizmasia agirlik veren bir yapr gerceklesmistir. Bu diislince

icerisinde sermaye kesiminde biiyiik tasarruf imkani saglanmistir. Fakat bu tasarruflar

120 Mehmet Ali Ertung, Halil Yanik, Hiisne Seda Tunusluoglu, Murat Ering Bayrake¢i, Sule Tatli, Alper

Ergen, Tiirkiye Ekonomisi Temel Makroekonomik Gdostergeler.
<http://www.hazine.org.tr/ekonomi/28.04.2010> (22.04.2011)
12! Meliha Ener, Esra Siverekli, Kiiresellesen Diinyada..., s. 106.
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sanayilesme alaninda kullanilmadigr i¢in disa doniik sanayilesme alaninda da ilerleme
gosterilememigstir. Verimli yatirimlar yerine, spekiilatif yatirimlar olugsmus ve gelir
dagilimi bozulmustur. Kamu harcamalar1 ve altyap1 yatirimlari ile saglanan biiylime
sonunda %80 oraninda enflasyon olusmasina neden olmustur. Bu durum biiyiimenin
stirekli olamayacagini ortaya c¢ikarmistir.1988 yilina kadar belli bir biiylime hizi
saglanmistir. Fakat bu biliylime hiz1 biiyiik 6l¢tide dis kaynak kullanimiyla saglanmigtir.
Yatirimlarin biiytik kismi kamu kesimince yapilmistir. Bu yatirimlar genelde ihracati ve
dretimi direk artirmayan, alt yapi1 yatirimlari olarak gergeklesmistir. Bu slirecte
enflasyonist baskilar artirmistir. Kisith kaynaklar i¢ ve dis bor¢larinin 6denmesi igin
ayrilmistir. Bu donemde doviz dengesi bozulmus ve biiyime hizinda yavaslama

géiriilmiisti‘lrl22

. 24 Ocak 1980 kararlarinin tam anlamiyla basarili olmadig1 ve enflasyonist
etki nedeniyle krizin daha fazla derinlestigi goriilmiistiir. Bu nedenle ekonomide yasanan

bu olumsuzluklari giderebilmek amaciyla 5 Nisan Istikrar programi hazirlanmistir.

2.2 5 Nisan 1994 Mali Krizi ve 5 Nisan 1994 Kararlarinin Gelisim Siireci Ve
Uygulanan Maliye Politikalari

Tiirkiye’de 1993 yili sonuna dogru biitce agiklar1 biliylimeye baslamistir. Aymni
zamanda dis denge ithalat artis1 ve dis bor¢ 6demelerinde de bozulmalar yaganmistir. Ve
1994 yilinda kriz patlak vermistir. 5 Nisan 1994 istikrar politikalariyla 6demeler bilancosu

aciklarinin giderilmesi, istikrar ve ekonomik dengeyi saglamak amag¢lanmaistir.

2.2.1 5 Nisan 1994 Mali Krizinin Nedenleri

Tirkiye ekonomisi, 1980’ler sonrasinda yasadigi degisim sonucu ciddi dar bogaz
yasamistir. Artan kamu kesimi aciklari, vergi gelirlerinin yetersizligi, nakit agiginin
finansmaninin i¢ bor¢lanma ile yapilmak istenmesi, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(TCMB) kaynaklarina ve dig bor¢lanmaya basvurulmasi, doviz rezervlerin azalmasi
1990’11 yillarda yeni bir istikrar programina ihtiya¢ duyulmasina neden olmustur. 24 Ocak
1980 kararlari bu sorunlarin ¢oziilmesinde basarili olamamistir. Kamu kesiminin
bor¢clanma gereginin Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) icindeki payr artmistir. Acigin
finansmaninda i¢ ve dis bor¢lanma tercih edildiginde anapara ve faiz 6demeleri artmistir.
1994 yilinda olusan dis bor¢ baskisi nedeniyle borcun finansmaninda daha ¢ok i¢

bor¢lanma tercih edilmistir. Bu siirecin sonunda dis bor¢ bir siire sonra i¢ borca

122 Beyhan Atag, Maliye Politikasi..., s. 232.
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dontigmiistiir. Artan i¢ bor¢lanma ile birlikte spekiilatif amagli para akislari
gerceklesmistir. I¢ borg faiz 6demeleri vergi gelirlerini asmistir. 1993 yilinda TL, yabanci
paralar karsisinda deger artis1 kaydetmis, bu deger artis1 dis ticaret dengesini ithalat Iehine
bozmustur. Ozetle, yiiksek faiz, degerli kur ortaminda kamu agiklarmin finansmaninda kisa
vadeli sermaye girigleriyle uzun doénemli uygulanabilirligi zorlagmistir. Bu dénemde
siyasal iktidarin en biiyiik sorunu olan déviz sikintilar1 yokmus gibi algilanmasi ve istikrar
programinin gecikmesi 1994 krizinin olusmasina neden olmustur. Déviz kurunda yasanan
tikaniklik, istikrarlt bir seyir izleyen Dolar/TL paritesinin bozulmasina neden olmustur.
Bunun sonucunda halk enflasyon beklentisi i¢ine girmis, hazine bor¢lanamaz duruma
gelmistir. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standart & Poors Tiirkiye nin kredi
notunu disiirmiistiir. 5 Nisan istikrar kararlar1 Oncesinde sermaye cekebilecek yapida
olamayan IMKB, sermayenin borsa yerine ddvize yonelmesini onleyememis ve doviz
fiyatlar1 kontrolden c¢ikmistir. Ekonomiyi istikrara kavusturabilmek ve enflasyonu
diisiirmek amaciyla 5 Nisan Istikrar kararlar1 alinmigtir. Hemen ardindan da 14 aylik Stand

by anlasmas1 imzalanmistir'>>.

Tiirkiye ekonomisinde temel yapisal degisiklikler yaratan 24 Ocak 1980
kararlarindan sonra, 1990 yilindan itibaren kamu kesimi acgiklarinin hizla artmasi, vergi
gelirlerinin i¢ borg servisine yetmemesi, devletin nakit a¢iginin i¢ bor¢lanma ile finanse
eder duruma gelmesi ve doviz rezervlerin hizla erimesi yeni bir istikrar politikas1 arayisi
i¢cine girilmesine neden olmustur. Ayni zamanda 5 Nisan 1994 krizinin yasanmasi da siyasi
yapida etkili olmustur. Anavatan iktidarinin son bulmasi ve yeni gelen siyasi otoritenin
verdigi sozleri yerine getirebilmek i¢in biitge harcamalarini artirmasi ve finanse
edilebilmesi sirasinda ortaya c¢ikan dengesizliklerde biiyiik rol oynamustir'>*. 5 Nisan
kararlarinin genel gercevesi, ekonomik denge ve istikrarin saglanmasi, kamu gelir ve gider
dengesinin saglanmasi, 6demeler bilangosu agiklarinin kapatilmasi ve ekonomideki yapisal

diizenlemeler olarak gerceklesmistir.

123 Ahmet Fazil Ozsoylu, Ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz..., s. 65.
245udi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik...,s. 111.
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Tablo 2.8: Nisan Kararlar: ve Temel Hedefleri

Ekonomik Denge ve Istikrarin Saglanmas1 | *KIT iiriinlerine yapilan zamlar
*Doviz alim-satiminin arz-talep
kosullarina gore belirlenmesi

*Faiz oranlarinin yiikseltilmesi
*Tasarruf mevduatlarinin sigorta
kapsamina alinmasi

Kamu Gelir ve Gider Dengesinin | *Devlet biit¢esinde tasarruf anlayisi
Saglanmasi *KIT iiriinlerine yapilan fiyat
ayarlamalar1

*Vergilendirmenin etkinlesmesi
*Ek vergi uygulamalar

Odemeler Bilancosu Aciklarinin | *Enflasyonla uyumlu kur politikas1
Kapatilmasi *Uyumlu doviz kuru, ticret ve faiz
politikalart uygulamasi

*hracat, turizm gelirlerinin tesviki
*Yabanci sermaye giriglerinde tesvikler
Ekonomide Yapisal Diizenlemeler *Merkez Bankasi1 kaynaklarinin
kullanilmamasi

*Merkez Bankasi’nin 6zerkligi
*Sermaye piyasalarinda etkinliginin
artirtlmasi

*Doviz kazandiric1 hizmetlerin tesviki

Kaynak: Meliha Ener, Esra Siverekli, Kiiresellesen Diinyada IMF Politikalar: ve Tiirkiye, 1. Basim,
Roma Yayinlari, Ankara 2004, s. 115.

Bu program ile enflasyonu hizla distirmek, TL istikrar saglamak, ihracat artigini
hizlandirmak, ekonomik ve sosyal kalkinmay1 siirdiirebilir bir temel olusturmak
amaglanmustir. Istikrar programi, enflasyon oranini azaltmak, TL’yi kazandirma ve ihracati
arttirmay saglayarak, stirdiirebilir bir ekonomik ve toplumsal geligsme siirecini elde etmek
amaclanmistir. Bu amaglara ulasilabilmesi i¢in ilk basta kamu agiklarinin azaltilmasi ve
yapisal diizenlemeler gergeklestirilmistir. Istikrar programi temel olarak iiretim yapan,
slibvansiyon dagitan bir devlet yapisindan, ekonomide piyasa mekanizmasinin tiim kurum
ve kurumlariyla islemesini saglayan ve sosyal dengeleri goézeten bir devlet yapisina
geemeyi basarmistir. Uygulama programi, ek olarak doviz kurunun fiyat artislariyla
uyumlu kilinmasini, TCMB’nin giderek 6zerk bir yapiya kavusturulmasini saglikli bir para
politikas1 diizenlenmesi, sermaye piyasasinda spekiilatif islemlerin smirlandirilmasini,

) . o 125
ithracat ve yabanci sermaye girislerinin artirilmasini dngérmiistiir

125 Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik..., s. 112.
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2.2.2 5 Nisan 1994 Mali Krizi ve Uygulanan Istikrar Program

27 Mart 1994 secimleri sona erdiginde, mali piyasalarda baglayan panigin ciddi bir
krize doniistiigii ve tiim sektorleri etkiledigi goriilmiistiir. Toplumun farkli katmanlari
arasinda koklii bir istikrar1 saglamak i¢in 6nlemler alinmasiin geregi vurgulanmistir. 5
Nisan tedbirleri adiyla ortaya ¢ikan Ekonomik Onlemler Uygulama Plan1 (EOUP) 5 Nisan
1994’te kamuoyuna ilan edilmistir. EOUP ile enflasyonu diisiirmek, TL’ye istikrar
saglamak, ekonomik ve sosyal kalkinmayi dengeleri goézeten siirdiirebilir bir temel
olusturmak amaglanmistir. 5 Nisan kararlariyla kisa vadede kamu agiklarini disipline
edilmesi, uzun vadede ise istikrarli bir ekonomik biiyiimenin saglanmasi hedeflemistir. Bu

.. 12
programa gére'>%;

e Kamu giderlerin azaltilmasi ve kamu gelirlerinin artirilmasi amacglanmigtir. Bu
hedefle; KIT fiyatlarinin ayarlanmasi, vergilendirilmenin etkinlestirilmesi, hazineye ait
tasinmaz mallarm bir boliimiiniin satilmasi gibi gelir artirict énlemler alinmistir. Ote
yandan harcamalar1 azaltabilmek i¢in maas artislarinin mevcut biitce 6denekleriyle

siirlandirilmasi gibi 6nlemler hedeflenmistir.

e Uluslararas: piyasalarda giivenin saglanmasi, doviz rezervlerinin artirilmasi ve
O0demeler dengesi hedeflenmistir. Déviz kurunun hedeflenen enflasyon oraniyla uyumlu
kilinmas1 noktasinda bir kur politikas1 hedeflenmistir. Ozel ve is¢i kesiminin orta vadede
her iki grubun ¢ikarlarina uygun bir fiyat ve licret disiplinin saglanmas1 hedeflenmistir. Bu
sekilde, tim ekonomik birimlerin hedeflerini ileriye doniikk yapmalart ve gegmis
enflasyonun toplumun hafizasindan silinmesi amaciyla uyumlu déviz kuru, ticret ve faiz

politikalar1 giindeme gelmistir.

e Programin kamu agiklarimi indirgeyerek bu agiklarin finansmaninda Merkez
bankas1 kaynaklarinin kullanmasinin durdurulmasit hedeflenmistir. Bununla birlikte,
Merkez Bankasi’ndan kredi kullanimlarina sinirlamalar getirilerek, Merkez Bankasi’nin

ozerkligi saglamas1 hedeflenmistir.

e Sermaye piyasalarinin etkinliginin artirllmast ve atil kaynaklarin ekonomiye

kazandirilmas1 amaciyla, yeni finansal araglarin kullanilmasi amaglanmistir. Repo’ya

126 Mustafa Sakal, Tiirkiye 'de Mali..., s. 218-219.
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iliskin diizenleme tamamlanmis olup, gayrimenkul yatirim fonlar1 ve gayrimenkul yatirim

ortakliklar1 diizenlemeye alinmistir.

e Doviz kazandirict hizmetlerin {ilke ekonomisine itici giic saglamast fikrinden
hareketle ihracatin, turizmin, dis miiteahhitlik hizmetlerinin tesvik edilmesi, yabanci

sermayenin 6zendirilmesi ve bunun {iretime doniik olmas1 hedeflenmistir.

2.2.3 5 Nisan 1994 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalarinin Rolii

5 Nisan kararlar1 alinmadan 6nce ekonomik yapida kamu kesimi bor¢lanma geregi
hizli artis gostermistir. Istikrar tedbirleriyle beraber borglanma miktarini azaltmak ve ic
talebi azaltmak amaciyla ortodoks istikrar ve maliye politikalari dnlemleri alinmistir. Bu
program ile kamu kesimindeki fazla olan harcamalar1 azaltmak, yeni ve gecici siirelerle ek
vergiler koyarak kamu gelirlerinde artis saglanarak biitge aciklarinin kapatilmasi
hedeflenmistir. Bu amaca yonelik olarak, ihdas edilen Net Aktif Vergisi ile birlikte ek
vergi niteliginde olan Ekonomik Denge Vergisi ve Ek Gayrimenkul Vergisi, Ek Motorlu
Tasitlar Vergisi ile ilgili kanunlar istikrar programindan sonra ii¢ ay icerisinde karar
alinarak yirirlige girmistir. Vergi artislariyla biitce acigi azalmig, dolayisiyla da
bor¢lanma ihtiyaci azalmistir. Bu donemden sonra 6zellestirme uygulamalarina agirlik
verilmistir. KIT lerle ilgili yapilan diizenlemeler olumlu sonu¢ vermemistir. Ve kamu
aciklar devam etmistir. Kamu biirokrasisi, yerel yonetimler ve sosyal giivenlik
kurumlartyla ilgili tam bir degisiklik yapilamadigi i¢in kamu harcamalar1 azaltilamamuistir.
Uygulanan istikrar politikas1 kamu fiyatlarinin artmasina, vergi artislariyla da i¢ talebin
daralmasi neden olmustur. Ekonomik genislemenin yavaslamasina ve 1995 yilinda negatif

biiylimenin yaganmasina neden olmustur'?’.

127 Mustafa Sakal, Tiirkiye'de Mali...,, s. 219-220.
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Tablo 2.9: 1994 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalar1 Degiskenlerinin GSYH’ya
Orani (%)

1990 1991 | 1992 1993 | 1994 1995 | 1996
Harcamalar/GSYH 12,7 15,4 | 15,1 18,2 | 17,3 16,4 | 19,8
Faiz Di1s1 Harcamalar/GSYH | 10,1 12,5 | 12,3 13,8 | 11,5 10,9 | 12,3
Cari/GSYH 6,7 7,8 8,5 8,3 7,1 6,2 6,5
Yatirnm /GSYH 1,3 1,4 1,3 1,4 1,0 0,9 1,2
Transfer/GSYH 4,7 6,2 5,3 8,5 9,2 9,3 12,2
Vergi Gelirleri/GSYH 11,6 12,3 | 13,0 13,2 | 13,2 12,7 | 13,5
Dolaysiz Vergiler/GSYH 5,0 5,3 5,5 5,4 5.5 5,2 4,9
Dolayli Vergiler/GSYH 6,7 7,0 7,5 7,8 7,8 7,5 8,5
D1s Bor¢lanma(Net)/GSYH | 0,0 0,2 0,3 0.8 -1,3 -0,8 |-0,7
I¢c Bor¢lanma(Net)/GSYH 1,9 3,0 39 4,0 4.3 3,6 6,5

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

Biitce aciklarin kamu harcamalarin1 azaltarak ve gelir artict onlemler alinarak
azaltilmas1 amaclanmistir. Ayrica ekonomik denge ve istikrarin saglanabilmesi, 6demeler
bilangosu agiklarinin kapatilmas: ve ekonomide yapisal degisiklikler gergeklestirebilmek
icin onlemler alinmistir. Doviz kurlart tizerindeki spekiilasyonlar1 engellemek amaciyla
bazi bankalarin giinliikk kurlarin ortalamasi alinmistir. Bu ortalamalara gére kurlar Merkez

Bankas: tarafindan belirlenmis ve doviz satiglarina kontroller getirilmi§tir128.

1994 krizi ile kamu harcamalarinin diisiiriilmesi amaclanmistir. Fakat 1994 yilindan
1995 yilina %1’lik bir diisiis yapilmasina ragmen, 1996 kamu harcamalarinin GSYH’ya
orani %19,8 yiikselmistir. Kamu harcamalarinin igerisinde en yiiksek artig transfer
harcamalarinda gerceklesmistir. 1990 yilinda transfer harcamalarinin GSYH’ya oran1%4,7
iken 1996 yilinda ise %12,2 ‘ye ¢ikmistir. Dis bor¢glanmanin GSYH’ya oraninda 1990—
1996 yillar1 arasinda belirgin bir diistis yasanmistir. 1994-1996 yilindan itibaren negatif
degerler almistir. I¢ bor¢lanmanin GSYH’ya orani ise 1994 yilinda %4,3 iken 1995°de
%3,6 olmustur. Fakat 1996 yilinda ise ortalama iki kat1 yiikselerek %6,5 olmustur.

2.2.4 Programin Sonuclari

5 Nisan istikrar politikalarina bakildiginda hedeflenen amaglarin  bazilarinin
uygulandig1 fakat bazilarin kararlikla uygulanmadigi goriilmektedir. Biit¢e agiklarinin

azaltilmasina yonelik olarak ortodoks maliye ve para politikalart krizden hemen sonra

128 Meliha Ener, Esra Siverekli, Degisim —Istikrar ..., s. 85-86.
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uygulanmaya baglanmistir. Ik alt1 ay sonunda hedefler biiyiik 6lciide gerceklestirilmis ve
mali disiplin saglanmigtir. Fakat ilerleyen zamanlarda politikalarda tavizler verilmistir.
Ozellikle parasal genisleme onlenememis ve mali disiplin siirdiiriilememistir. 5 Nisan
kararlarinin heteredoks 6zellikleri, Meksika ve Israil’deki uygulamalara gére oldukea
yetersiz kalmistir. Bu {ilkelerde fiyat ve {licret kontrolleri ciddi sekilde belli siire
yapilmasina ragmen Tiirkiye de sadece bazi temel KIT mal fiyatlari alti ay boyunca
artirllmis, 6zel sektor faktor fiyatlarina ise 6zel bir kontrol getirilememistir. Kamu ticretleri
ise dondurulmamis fakat biit¢e i¢inde artirilmistir. Yani kamu kesimi i¢inde fiyat ve {icret
artiglart  kontrol altina alinmasina ragmen 6zel sektdrde herhangi bir kisitlama
getirilmemistir. Heteredoks politikalarinin temel amaci, yiiksek enflasyondan kurtulmak
i¢in biitiin kesimlerin 6zveride bulunup kisa vadelerde iicret ve fiyatlar1 dondurmak veya

kontrol etmek olmustur'*’.

1980 sonrasi izlenen politikalar sonucu, Tiirkiye’de reel tasarruflarin artmadig, sabit
sermaye yatirimlarinin GSYH orani, dis agiklarin biiyiik boyutlara ulastigi yillar disinda
yiikselmemistir. Yatirimlarin sektorel dagiliminda da imalat sanayi, tarim, enerji ve
madencilik paymin azaldigi, yatirimlarin konut, haberlesme ve ulastirma gibi hizmet
sektoriinde yogunlastigi goriilmiistiir. Bunun sonucunda iilke ekonomisinin kapasitesindeki
artiglar sinirlt diizeyde kalirken, uzun Omiirlii sermaye yogunlugunun ve yiiksek sinai
yatirimlarin  yeterince yapilmadigi goriilmiistiir. 1980 sonrasit uygulanan yatirim
politikalarinda 6zellestirmeyle kamu sektorii sanayi yatirimlari diiserken, 6zel sektorde
yerli ve yabanci sanayi yatirnmlarin artmamasit ve sanayide teknolojinin gelismemesi,
ihracatin duraganlasmasina neden olmustur'>’. 1980 sonrasi istikrar politikalarin istenilen

sonucu vermedigi goriilmistiir.

2.3 2000 Kasim-2001 Subat Krizi ve Gelisim Siireci

Ekonomideki kronik enflasyon ve yiiksek faiz sorununu ¢6zmek amaciyla, 2000
yilinda “Kura Dayali1 Enflasyonla Miicadele Programi1” yiiriirliige konmustur. IMF destekli
programlarla, enflasyonun hizla diistiriilmesi, kamu agiklarinin kontrol edilmesi ve mali
aciklarin yeniden yapilandirilmasi amaglanmistir. Fakat kullanilan programin kura dayali

olmasi ve bu ¢ercevede enflasyon hedefi ile uyumlu déviz kuru sepetinin bir yillik donem

129 Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler..., s. 117-118.
1% Mehmet Duman, “Kiiresellesme Caginda Tiirkiye Ekonomisinde Bagimlilik ve Biiyiime”, Iktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, Say1: 15, 1999, s. 187.
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icinde agiklanmasinin yarattig1 katilik yani sira, uluslararasi konjonktiiriin uygun olmamasi
ve mali sektore iliskin diizenlemelerdeki eksiklikler sonucunda, Kasim 2000 sonrasinda
ekonomi igerisinde ciddi sorunlar yasanmistir. Subat 2001°de agir bir finansal krizle
karsilasilmis ve uygulanan politika terk edilerek, yeni ¢6ziim Onerileri aranmistir. Nisan
ay1 icerisinde Gii¢li Ekonomiye Gegis Programi (GEGP) agiklanmistir. Bu programda
yapisal diizenlemeler ve yasal diizenlemelere Oncelik verilmistir. Ayrica program
cercevesinde, mali sektoriin yeniden yapilandirilmasi, Merkez Bankasi’nin bagimsizliginin
saglanmasi, kamu kesiminde seffafligin artirilmasi, kamu finansmaninin gii¢lendirilmesi ve

ekonomide rekabet ve etkinligin artirilmasi amagclanmistir'.

1994 krizinden sonra Tiirkiye ekonomik biiyiime rakamlariyla kismi bir istikrar
saglasa da, enflasyon oranlarinda belirsizlik yasamistir. Bu belirsizlik 2000 yilina kadar
devam etmistir. 2000 yilinda enflasyonla miicadele icin istikrar Onlemleri alinmaya
baslanmigtir. Fakat 2000 yilinin son aylarinda ve 2001 yilmin ilk aylarindan itibaren
yasanan krizler Tirkiye ekonomisinin toparlanmasimi engellemistir. Krize neden olan
makroekonomik dengesizlikleri giderebilmek amaciyla yapisal radikal ekonomi politikalari
uygulandig1 gozlenmistir. 1980 krizi i¢in “24 Ocak Kararlar1”, 1994 krizi i¢in “5 Nisan
Kararlar1” ve 2001 krizi déneminde ise “GEGP” uygulanmastir.

2.3.1 Kasim 2000 Krizi ve Nedenleri

1980’11 yillardan itibaren Tirkiye’de neoliberal bir yapilanma gerceklesmistir.
Uluslararasi finansal sermayeyi yurti¢ine ¢ekmek amaglanmistir. Tiirkiye ekonomisi ilk
olarak 5 Nisan 1994 ekonomik krizini yagsamistir. Bu krizi 2000 ve 2001 Subat krizi devam
etmistir. Bu krizlerin yasanmasindan sonra IMF ile iliskiler baglamistir. Disa agik bir

ekonomik yapinin olusturulmasi amag¢lanmaistir.

Bankalar yilsonlarina dogru acik pozisyonlarini kapatma egilimi igerisinde
olduklarindan, dovize olan talebin artmasi ve piyasadaki TL likiditesi yeteri kadar
olmadigindan para saglayabilmek icin faizlerini yiikseltmeye baslamigtir. Uzun zamandir
planlanip fakat yapilamayan reformlar yapilmaya baslanmistir. Bunlardan ilk 6nce tarim
reformlar1 yapilmaya baglanmistir. Bankacilik kesiminde yeniden yapilandirma c¢aligmalari

stirmistiir. 2000 yilinda yapilan ozellestirmelerde basarili olunmustur. Son 15 yildir

Bl Zafer Yiikseler, “Tiirkiye’de Kriz Dénemlerinde Ekonomik Gelismeler ve Odemeler Dengesi Uyumu”,

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, 2009, Ankara, s.4.
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yapilan 6zellestirmelerden daha fazla gelir elde edilmistir. Ayn1 zamanda kur ¢ipasi sistemi
dogrultusunda cari agik beklenenin tizerinde 8-10 milyar dolar arasinda gergeklesmistir.
Yerli bankalar acik pozisyonu kapatmak i¢in yabanci bankalar ise yilsonu hesaplarini
kapatmak amaciyla doviz talebinde bulunmuslardir. Bu durum faizlerin artmasina neden
olmustur. Bankacilik alaninda yapilan reformlar bankalarin acik pozisyonlarin kapatma
yolunda daha hizli ve ani davranislar i¢ine girmelerine neden olmustur. Bankalar doviz
alabilmek icin likiditelerini artirmaya c¢alismislar ve faiz artirnmina gitmislerdir. Bu
durumda IMF’ye verilen taahhiitler cercevesinde Net I¢ Varlik (NIV) hedefine odaklanan
ve piyasaya ek likidite vermemekte cabalayan Merkez Bankasi NIV hedefini agmasina
ragmen piyasadaki gelismeleri 6nlemede gec kalmistir. Cari aktiflerinin biiyiik kismim
hazine senetlerine yatiran bankalar likidite ihtiyacin1 %210 faizle karsilayinca mali
piyasalarda ciddi bir panik yasanmistir. Yasanan likidite krizi giicliikle asilmistir. Krizin
baslamasiyla birlikte ¢ok hizli doviz ¢ikislar1 yasanmistir. Bu donemde IMF, Tiirkiye’ye
7,5 milyar dolarlik bir ek rezerv uygulamistir. Ve Merkez Bankasi piyasaya likidite
vermeyi birakmistir. Bu dénemde de birgok kii¢iik ve orta olgekli banka Mevduat ve

Sigorta Fonu’na devredilmistir'>*.

2.3.2 Alinan Ekonomik Onlemler ve Enflasyonu Diisiirme Programi

2000 Enflasyonu Diistirme Programinin ana hedeflerine bakildiginda, 1999 Niyet
Mektubu ile somutlastirilmistir. 2000 yilina kadar para programi, doviz kuru ve kamu
maliyesi politikalari, performans kriterleri ve stratejik hedefler olarak belli takvimlere
baglanmis ayrica planlanan yapisal reformlar ile desteklenmistir. Program ii¢ ana temel
tizerine inga edilmistir. Kamu kesimi (maliye) reformu, sosyal giivenlik, 6zellestirme ve
tarim kesimine yonelik yapisal nitelikli doniistimler gerceklestirmistir. Bu hedeflerle
enflasyonu diisiirmenin yaninda ekonomide kalict doniisiimler yaratmak istenmistir. Tarim
ve emek kesimine tesvik, destekleme ve emeklilik fonu gibi sosyal-siyasi geleneklerini
yeni bir yapiya kavusturmayr amaglanmistir. Diger yandan da kamu maliyesi ve para
otoritelerinin teknik islevlerini ve sorumluluklarini simirlayarak, ulusal mali finans
piyasalarmi tamamen dis sermayenin denetimine agmugstir'>>.Kasim krizinin genel olarak
bakildiginda bankacilik krizi 6zelligi tagimaktadir. Piyasalarda likidite dar bogazi faiz

oranlarinda artisa neden olmustur. Bu durum bankalar arasindaki likidite krizinin

132 Mustafa Sakal, Tiirkiye 'de Mali..., s. 222-223.
133 Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde..., s. 161-162.
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sigcramasini hizlandirmistir. Bankalarda yasanan bu olumsuz durum 2000 krizinde tiim

ekonomik birimlere yansidig1 goriilmiistiir.

2.3.3 2000 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalarinin Rolii

GEGP ile iilkenin i¢ine saplandig1 bor¢ bataginin ortadan kaldirilmasi i¢in faiz disi
fazlanin olusturulmasi, harcamalarin azaltilarak, gelir artirict tedbirlerin alinmasina ve dig

finansman imkanlarindan daha fazla yararlanilmasina amag¢lanmistir.

2000 Programinda maliye politikas1 tedbirleri ortodoks karakterli ozellikler
tasimistir. Hatta program yiiriirliige girilmeden once krizden ¢ikilmasi i¢in Kasim 1999
tarithinde Tiirkiye Biiylik Millet Meclisinde (TBMM) onaylanan yeni bir vergi paketi
sunulmustur. Bu paket ile ek Gelir ve Kurumlar Vergisi 6demeleri, ek yillik motorlu
tasitlar ve emlak vergisi ile cep telefonu ve sermaye iratlar ile serbest meslek kazanglari
tizerindeki stopaj %15°den %20 c¢ikarilmistir. KDV oranlar1 ise %2 oraninda artirilmistir.
2000 programu ile sik1 maliye politikalarina devam edilmistir. Harcamalar acisindan da faiz
dis1 fazla hedefine bagli olarak da daraltici politikalar izlenmistir. Personel ve cari
harcamalarda yapilan kesintiler ile GSMH’nin%0,32°i oraninda tasarruf saglanmasi
hedeflenmistir. Alinan siki 6nlemler biitce rakamlarini olumlu yonde etkilemistir. 2000
yilinin konsolide biit¢esinde vergi gelirleri 24 katrilyon TL olarak hedeflenmistir. 26
katrilyon olarak gerceklesmistir. Gergeklesen harcamalar da hedefe yaklasmistir (46
katrilyon TL). Biit¢ce harcamalar1 ile gelirleri arasindaki bu uyumu faiz dis1 biitge fazlasini
hedefleyen ortodoks maliye politikalar1 saglamistir. Ancak bu politikalar, biitce dengesi
tizerinde olumlu etkiler olusturmugsa da reel yatirimlari ve kaynak kullanimini azaltarak
reel ekonomiyi daraltmigtir. Daralan konjonktiir, kamu mallarinin fiyatlari ve issizlik
oranini artirarak ekonomik biliylimeyi azaltmistir. Ortodoks maliye politikalar1 mali

dengeyi olumlu yénde etkilemistir'**

Bu dénemde maliye politikalarindan biri olan bor¢lanma politikalar1 uygulanmistir.
Enflasyon hedeflemesi stratejisine dayali GEGP’inda mali istiinliiglin azaltilmasi, borg
dinamiginin olumluya ¢evirmesi ve reel faizlerin asagiya ¢ekilmesi i¢in faiz disi fazlanin
yaratilmasini amaglanmustir. Konsolide biitce, biitge dis1 fonlar, mali olmayan KIT’ler,

igsizlik fonu ve yerel yonetimleri icerecek sekilde tanimlanan toplam kamu kesimi faiz dis1

' Hayal Simsek, “Kamu Mali Dengesinin Saglanmasinda Maliye Politikasinin Rolii: 2000 Sonrasinda

Tiirkiye Deneyimi”, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt: 8, Say1: 3, 2006, s. 320.
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fazlas1 (6zellestirme geliri, faiz geliri ve merkez bankasi karlar1 hari¢), 2000 yilinda
GSMH’nin %2,8’1 olup, bu oranin 2001 yilinda%5,5’e ve 2002 yilinda da %6,5’e
yiikseltilmesi hedeflenmistir.2001 Mayis ay1 icerisinde, 2000 yil1 sonu itibariyle mevcut
15,2 katrilyon TL olan kamu bankalarinin kagida baglanmamis gorev zarari stoku, 2001
yilinin ilk doért ayinda olusan gorev zararlarinin anapara ve faizleri bu bankalara 22,9
katrilyon TL tutarinda tahvil ihra¢ edilerek kapatilmistir. Boylece kamu bankalarinin
Hazine’den olan gorev zararlar1 alacaklarinin tiimii tasfiye edilmis ve kamu bankalarinin
mali yapilan giiclendirilmistir. Sonucta 15 Mayis 2001 tarihi itibariyle kamu ve fon
bankalarina ihrag edilen tahvil tutar1 44 katrilyon TL’ye ulagsmistir. Fakat bu durum i¢ borg

stokunda ¢ok dnemli artisa sebep olmustur'®’.

Kamu harcamalar1 seklinde gerceklestirilen maliye politikalariyla piyasayi
canlandirabilmek amaglanmistir. GEGP’na gore kamu harcamalari disiplin altina alinarak

azami tasarrufun saglanmasi i¢in alinan tedbirler sunlardi;

e Kamu Tasarruf Genelgesi kapsaminda, Maliye Bakanligi’’nin uygun gordigi

0denek kalemlerinde blokaj uygulanmasi karar1 alinmigtir.

e Diger cari, yatirim ve bazi transfer harcamalarindaki artis kur ve fiyat artislarinin

altinda tutularak GSMH’ nin yiizde 1,51 kadar tasarruf saglanmas1 amaglanmaistir.

e Kamuda, saglik, egitim ve gilivenlik hizmetleri hari¢ yeni personel alinmayacak,
ancak cok olaganiistii durumlarda ve kurumlarin etkinligini artirmak agisindan gerekli
durumlarda alim yapilacakti. Fakat toplam memur sayisinda artis olmayacakti. Tiim
kesimleri ilgilendirmeyen ve licret adaletini hedeflemeyen miinferit maas ve tiicret artig

taleplerinin kesinlikle dikkate alinmamasina karar verilmistir.

133 T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi, Tiirkiye’'nin Giigli Ekonomiye Gegis Programi, Hedefler
Politikalar ve Uygulamalar.

<http://www.hazine.gov.tr/ayrintili_program.pdf>( 01.03.2011)

¢ Orhan Kandemir, Tiirkiye’nin 2000/2001Ekonomik Krizlerinin Nedenleri ve Alinan Onlemler,
(Yaymlanmamus Yiiksek Lisan Tezi), Bolu, Abant izzet Baysal Universitesi, Bolu, s. 112.



79

Tablo 2.10: 2000 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalar1 Degiskenlerinin GSYH’ya
Orani(%)

1997 1998 | 1999 2000 2001(1)
Harcamalar/GSYH 20,6 22,2 26,9 28,2 33,8
Faiz Dis1 Har./GSYH 14,7 13,4 16,6 15,9 16,7
Cari/GSYH 7,2 7,4 8,8 8,2 8,5
Yatirim /GSYH 1,5 1,4 1,5 1,7 2,0
Transfer/GSYH 11,9 13,4 16,6 18,4 23,3
Vergi Gelirleri/GSYH 14,8 15,5 16,3 17,8 18,6
Dolaysiz Vergiler/GSYH 5,5 6,8 6,9 7,0 7,5
Dolayli Vergiler/GSYH 9,3 8,7 9.4 10,8 11,1
Di1s Bor¢lanma(Net)/GSYH -1,1 -1,3 0,6 1,9 -1,9
I¢c Borglanma(Net)/GSYH 6,5 6,5 9,3 5,6 9,8

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010(1)
*Konsolide biitce dengesinde, 2001 yilindan biitceden sosyal giivenlik kuruluslarina nakit olarak 6denen ve

biitceden mahsup edilecek ddenek hesabina kaydedilen 950 milyonTL 2001 yili transfer harcamalarinda yer
almaktadir.

GEGP ile kamu harcamalarinin azaltilmas1 hedeflenmistir. Fakat uygulamada
19972001 yillar1 arasinda kamu harcamalar1 siirekli artmistir. Vergi gelirlerinde de
istenilen artis saglanamamigstir. Kamu harcamalarinin diismemesinin nedeni cari, yatirim
ve transfer harcamalar1 1997-2001 yillarinda siirekli artis gostermesidir. GEGP ile vergi
gelirlerinde siirekli bir artis saglanmistir. Fakat vergi gelirleri kamu harcamalarim
karsilamadig i¢in yeterli olmamistir. Bu agik siyasi otorite tarafindan bor¢lanma yoluyla
kapatilmaya calisilmistir. D1s bor¢lanmanin GSYH’ya oran1 2000 yilinda %1,9 iken 2001
yilinda %-1,9 olarak gergeklesmistir. I¢ bor¢lanmada ise 1999 yilinda %9,3 iken 2000
yilinda %35,6 diismistir. 2001 yilinda ise tekrar artis yasanarak %9,8 olarak
gerceklesmistir.

2.3.4 2001 Subat Krizi Nedenleri

Ekonomide enflasyon ve yiiksek faiz sorununu ¢6zmek amaciyla, 2000 yili basinda
“Kura Dayali Enflasyonla Miicadele Programi” uygulanmistir. Fakat bu program
ekonomik yapidaki sorunlar nedeniyle basarili olmamistir. Kasim 2000 tarihinden itibaren
yasanan ciddi sorunlara karst “Kura Dayali Programin™ devam ettirilmesi ¢abasi, Subat

2001 tarihinden itibaren agir bir finansal krize doniismistiir.
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Doviz piyasasinin yapisi, doviz talebi fazlasi nedeniyle kurlardaki hareketlilik, ardi
ardina yasanan finansal krizler ve faiz dis1 fazlanin ¢ok yiiksek tutulmasinin reel
ekonomide yol ag¢tig1 daraltici etki nedeniyle 2001 krizi yasanmistir. Ayrica dis borg
stokunun ve 6demeler bilancosu aciginin ¢ok yiiksek olmasi, yasanan siyasi belirsizliklerin
yarattigi olumsuz etkiler, doviz piyasalarinda yasanan hareketlilik 2001 krizinin
olusumunu tetiklemistir. Dovize olan talebin artmasi kurlarda hareketlilige neden olmustur.
Yabanci yatirimlarin bu olumsuzluklardan daha az etkilenebilmesi amaciyla stok dagilimi

ile ilgili aciklamalar yapilarak seffaflik saglanmaya calistimstir'’.

Boylece verilen
bor¢lanma senetlerinin niteliginin aciklanmasi, bu piyasalara yasanan giivensizligin

giderilmesi saglanmistir.

Kasim 2000 krizi Oncesi bankalarin vade uyumsuzlugu asir1 faiz riskinin
olusturmustur. Subat 2001 krizi oncesi ise bankalara ait gorev zararlari ile birlikte acik

pozisyonlar hem faiz hem de kur riskine neden olmustur'*®

2.3.4.1 Alinan Ekonomik Onlemler ve Giiclii Ekonomiye Gegis Program

GEGP ile 2000 ve 2001 krizinin ekonomiye verdigi olumsuz etkilerin azaltilmasi
amaglamistir. Bu krizlerin etkilerinin azaltilabilme yolunu da reel sektorde yapilacak

yeniliklerle olabilecegi savunulmustur.

2001 yilinda Tiirkiye ekonomisi, reel sektdrde biiylik problemler yasamistir. Reel

sektoriiniin uluslararasi rekabet giiciinde biiyiik sorunlar 6zetlemek gerekirse:'*’

e Ticarete konu olabilecek sektorlerin yatirim orani diisiik olmasi,
e [hracat yarim asirdan uzun siiredir ithalatin altinda gerceklesmis olmast,
¢ 2000 yilinda ihracatin %50°’si tiiketim mallar1 , %8’1 yatirim mallarindan olugmasi,

e Onemli ihracatg1 sektdrlerin kendilerine gerekli ithalat1 karsilama orani diisiik
gerceklesmesi,

e [hracatci sektorlerin ithalata bagimlilig: gittikce artiyor olmast,

e [thalatin %21°i yatirrm ve %65°i ara mal1 yani ithalata bagimlilik yiiksek olmast,

7 Hayal Ayca Simsek, “Tiirkiye’de 2000 Sonrasinda Uygulanan istikrar Programlarinin Kamu Maliyesine
Etkileri”, Finans Politik &Ekonomik Yorumlar Dergisi, Cilt: 44, Sayt: 512, 2007, s.57-58.

138 Razil Ozsoylu, Ilter Unliikaplan, Melek Akdogan, Kiiresel Kriz...,s. 72.

139 Nurhan Yentiirk, Korlerin Yiiriiyiigii...,s. 257-258.
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e [thalat artisindaki yavaslama déviz kurundan ¢ok, ekonomik daralmaya duyarl
olmasi,

e Gelirin ithal tiikketim mali talep esnekligi yliksek olmasi,

2001 krizinden sonra uygulanmaya konulan GEGP; dis ticaret ve kur politikasi,
maliye politikasi, enflasyonla miicadele, enflasyon hedeflemesi ve yapisal reform
politikalar tizerinde yogunlasmistir. Dig ticaret ve kur politikasinda subat krizinde dalgali
kur rejimine ge¢is yapilmistir. IMF’in 2000 yilinda 6nerdigi kur ¢ipasinda %20 oraninda
devaliiasyon yapilmasimni ongdrmiistiir. Bununla birlikte enflasyon oraninin zamanla
devaliiasyon oranina yaklasacagi diisiiniilmiistiir. Sadece devaliiasyonun kontrol altina
alinmasi ile uzun zamandir yasanan enflasyonun %63’lerdan %20’lere diisiiriilmesi son
derece zordur. Programin sonucunda da hedeflerin tutturulamadig: goriilmistiir. Sabit kur
rejiminin uygulanmasi piyasalarda yarattigi daraltict etki siirekli artmistir. GEGP
cergevesinde dalgali kur rejimine gecis yapilmistir. Dalgali kur rejimine ge¢ilme nedenleri
arasinda ekonomideki dolarizasyon derecesi, soklara karsi acgiklik ve kur riskinin
dengelenmesi imkani gibi dis ticaret gostergeleri de etkili olmustur. Kur politikasinda
yasanan bu degisiklik, hiikiimetin enflasyonla miicadele i¢in 6ngordiigli enflasyon
hedeflemesinde belirsizlige neden olmustur. Enflasyon hedeflemesi i¢in gerekli olan sartlar

ve kosullarin Tiirkiye sartlarinda uygulanamayacaginin éngoriilmiistiir'*’.

Yeni programin 6nemli bir boyutu tarim politikalarini i¢ermistir. Devletin tarim
girdilerine (kimyasal giibre, sulama ticreti vb. gibi kredi faizlerine) verdigi mali destekler
kesilmistir. TEKEL ve seker fabrikalar1 ireticiye destek olan kurumlar; Ziraat Bankasi,
TSKB vb. diger kurumlarin tiimii 6zellestirilme karar1 verilmistir. Ozetle, devlet iiretimi
desteklemek adina yaptigi girdi ve iriin fiyatlarina yaptigi destekleri kaldirma karar
vermistir. Tarim drlinlerinde ithalatt basta bugday olmak iizere Onemli 6lgiide
serbestlestirilme karar1 verilmistir. Bunlarin yerine “Dogrudan Gelir Destegi” adi altinda
toprak tapusuna bagli olarak déniim bagma bir mali katki yapilmustir. Ikinci kosul, biiyiik
boylu (heniiz 6zellestirilmemis) biitiin KiT’lerin (TUPRAS tan THY ye) 6zellestirilmesi
karar1 alinmigtir. Ayrica ekonominin her alaninda 6zellestirme yoluyla iilke igerisinde yerli

yabanci sermaye girisi saglanmistir. Bu uygulamayla beraber iist karar organlart olarak

"0 Hayal Ayca Simsek, “Tiirkiye’de 2000...”, 5.59.
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“{ist kurullar” olusturulmustur. Bunlar Radyo ve Televizyon Ust Kurulu, Para Kurulu,

Seker Kurulu gibi..."*!.

GEGP’larin  sonuglar1 itibariyla siirli kaldigir goriilmiistiir. Bu donemde reel
sektorde iiretim, yatirim, tasarruflar; finansal sektorde ise kredi ve fon kullanim olanaklar1
gibi ekonomik ve finansal degiskenlerde ortaya c¢ikan olumsuzluklar ekonomideki
istikrarsiz yapiyr kroniklestirmistir. Bunun tizerine 2002 yilinda bir Niyet Mektubu ile
IMF’ye basvurularak destek istediginde bulunulmustur. Niyet Mektubundaki
makroekonomik hedefler, GEPG’nin hedeflerine uygun olarak ekonomik istikrar ve
biiyiimeye yonelik onlemler yer almistir. 2002 yilimin ikinci yarisinda siyasi alanda
degisiklikler yasanmistir. Yapilan genel se¢im sonucunda hiikiimeti kurma goérevini
tistlenen Adalet ve Kalkinma Partisi 16 Kasim 2002’de yayinladigr acil eylem plani ile

hiikiimetin ekonomik alandaki hedeflerini ortaya koymustur'*

2.3.2.2 2001 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalarinin Rolii

2001 krizi sirasinda GEGP uygulanmis ve bu program kapsaminda kamu maliyesine

yonelik yeni kararlar alinmistir. Bu karalari su sekilde ac;1k1ayabi1irizl43;

e Gelir vergisine yonelik hayat standardi esas1 tekrar uygulanmaya baslanmis, gelir
vergisi dilimleri hedeflenen enflasyona gore artirilmistir, menkul sermaye iratlarina iliskin
gelir vergisi stopaj orani yiikseltilmistir.

e 15 Mayis 2001 tarithinden itibaren genel KDV orani %17°den %18’e , %25°lik oran

ise %26’ya ylikselmistir. Dogalgazdan alinan KDV ise %8’den % 17’e ¢ikartilmistir.

e Akaryakit Tiiketim Vergisi Nisan aymda %20, Mayis ayinda %25, nispi harg¢lar
%50, motorlu tasitlar vergisi %75, tasit alim vergisi %60 ve maktu harglar ise bir kat

artirilmastir.

e Bazi biitce ddeneklerinin %5’°1 bloke edilmis, personel alimi sinirlandirilmis ve

kamu bankalarinin gérev zarar1 uygulamasina son verecek diizenlemeler yapilmaistir.

"IGiilten Kazgan, Tiirkive Ekonomisindeki Krizler (1929-2001), 2. Baski, Istanbul Bilgi Universitesi

Yaynlari, Istanbul 2008, s. 272.

"2 Hayal Ayca Simsek, “Tiirkiye’de 2000...”, s. 60-61.

'3 Mehmet Ali Ertung, Yanik, Hiisne Seda Tunusluoglu, Murat Ering Bayrakei, Sule Tatli, Alper Ergen,
Tiirkiye Ekonomisi Temel Makroekonomik Gostergeler.
<http://www.hazine.org.tr/ekonomi/28.04.2010>(21.05.2011)
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Tablo 2.11:2001 Krizi Kapsaminda Maliye Politikalar1 Degiskenlerinin GSYH’ya
Orani(%)

2002 2003 2004 2005 2006(1)
Harcamalar/GSYH 33,4 30,9 26,9 24,1 23,2
Faiz Dis1 Harcamalar/GSYH | 18,6 18,0 16,8 17,1 17,1
Cari/GSYH 8,7 8,5 8,0 7,5 7,8
Yatirnm /GSYH 2.4 1,6 1,4 1,4 1,5
Transfer/GSYH 22,3 20,8 17,6 15,2 14,2
Vergi Gelirleri/GSYH 17,1 17,7 17,5 18,0 18,1
Dolaysiz Vergiler/GSYH 6,0 5,8 5,4 5,5 5,3
Dolayli Vergiler/GSYH 11,1 11,9 12,0 12,5 12,8
Dis Bor¢lanma(Net)/ GSMH | 4,7 0,6 0,6 -0,3 -0,1
I¢c Bor¢lanma(Net)/GSMH 5,0 9,4 5,5 3,3 0,6

Kaynak: DPT, Ekonomik Sosyal Gostergeler 1950-2010

Alinan maliye politikalar1 vergi oranlarini artirip, kamu harcamalarim1 azaltarak
krizin etkisinin azaltmas1 amaglamistir. Fakat kriz nedeniyle bankacilik sisteminin yeniden
yapilandirilmasi, olusan yiikiin biiyiik 6l¢tide devlet tarafindan karsilanmasi, biitce agiginin
artmasina neden olmustur. 2001 yil1 sonras1 verilere bakildiginda ekonomi toparlanmaya
baslamistir. Ekonomik gostergelerin tamaminda bir iyilesme goriilmistir. Kamu
harcamalarinin GSYH’ya oran1 2002 yilinda %33,4’iken 2003 yilinda ise %30,9 olarak
gerceklesmistir. Bu iyi gidisat vergi gelirlerinde artis gerceklestirilerek devam edilmistir.
Vergi gelirleri 2002-2006 yillarinda %17,1°den %18,1°e yiikselmistir. Di1s bor¢lanma
oraninda diisiis yasanirken, bor¢lanma geregi 2003 yilinda i¢ bor¢lanma ile saglanmistir. i¢

bor¢lanma ortalama % 50 artarak %5,0’dan %9,4’de yiikselmisti

2.42001-2007 Donemi Tiirkiye Ekonomisi Ve Uygulanan Maliye Politikalar

19902007 yillar1 arasinda Tiirkiye siklagan araliklarla krizler yagamistir. Bu krizler,
dis ticaret agiklari, yliksek kamu borg¢lar1 ve igsizlik gibi yapisal nedenler oldugu gibi digsal
nedenlerden dolayr da kaynaklanmistir. Ekonomik yapidaki olumsuzluklar1 giderebilmek

amaciyla istikrar politikalar1 olusturulmustur
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Tablo 2.12: 2001-2007 Yillar1 Ekonomik Gdstergeler

Yillar 2001 2002 2003 | 2004 2005 | 2006 | 2007
GSMH(%) 5.7 6.2 53 9.4 8.4 6.9 47
Kisi Basina Gelir (Dolar) | 3.020 | 3492 | 4559 | 5.764 7.021 | 7.583 | 9.234
Enflasyon(%) 68.5 29.7 18.4 9.4 7.7 9.7 8.4
ssizlik (%) 8.4 10,3 10,5 10,8 10,6 10,2 10,3
Kamu Kes. 12.1 10.0 7.3 3.6 0.3 1.9 0.1

Borg. Gergi./GSYH

Ihracat(Milyon Dolar) 41.399 51.554 69.340 97.540 116.774 | 139.576 | 170.063
Ithalat(Milyon Dolar) 1.440 1.635 1.396 1.342 1.343 1.413 1.165
Cari Isl. Den. 3.760 -626 -7.515 -14.431 -22.309 | -32.243 | -38.434
(Milyon$)

ic Bor¢ Stoku (Milyon | 122.157 | 149.870 | 194.387 | 224.483 | 244.782 | 251.470 | 255.310
TL)

Dis Bor¢ Stoku(Milyon | 55.754 | 92.795 | 88.420 | 92.046 86.738 | 93.580 | 78.175
TL)

DisBorg Stokw/GSYH(%) | 23.2 265 19.4 16.5 13.4 12.3 93

Kaynak: T.C. Maliye Bakanlhigi Biitce ve Mali Kontrol Genel Midiirliigii ve TUIK verilerinden
yararlanilmisgtir.
*1998 Bazli olarak hesaplanmisgtir.

Enflasyonla miicadele edebilmek amaciyla 2000 yilinda Enflasyonla Miicadele
Programi1 uygulanmaya baslanmistir. Fakat vyukaridaki verilere bakildigi zaman
uygulandig1 yilda basarili olamadig1 gériilmiistiir. 2000 yilindaki bu uygulamadan sonra
ist tiste 2000 ve 2001 krizleri yasanmistir. Ve krizlerin etkisini azaltabilmek amaciyla
baska 6nlemler aranmistir. 14 Nisan 2001 yilinda GEGP ag¢iklanmistir. Bu programla mali
sektoriin yeniden yapilandirilmasi, devletin seffafligin artirilmasi ve kamu finansmaninin
giiclendirilmesi, ekonomide rekabetin ve etkinligin artirilmast amaglanmistir. Bu

programla birlikte 2002 yilinda ekonomik gostergelerde iyilesmeler gozlenmistir. 2001
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yilinda GSMH %-5,7’1ik sok kiigiilmeden sonra 2002 yilinda ekonomik biiylime saglanmis
ve %6.2 olmustur. Kamu kesimi dengesinin (kamu a¢181) %12.1 den %10.0’e diismiistiir.
Ithalat ve ihracatta da bu olumlu seyir devam etmistir. Issizlik oranlar1 yiikselmistir. 2001
yilinda issizligin yiizdelik degisimi%38.,4 iken 2002 yilinda %10,3 yiikselmistir. Kamu i¢ ve
dis borglarinda da bu sekilde yiikselme yasanmistir. Dis bor¢ 2002’den 2002’ye siirekli
artis gosterirken, i¢ bor¢lanmada bu {i¢ yil i¢inde ii¢ kat artis yasanmistir. Genel olarak bu

yillardaki verilere bakildiginda GEGP 2002 yilinda olumlu sonuglar géstermistir.

2000 yilinda faiz oranlarindaki olumlu gelismeleri, programin maliye politikasi
uygulamasinin basarilt olmasi saglamigtir. Fakat yurtici bor¢larin faiz yiikiiniin
degismemesi biitce a¢iginin azalmasinmi engellemistir. Uygulanan programin finansal
istikrar1 ve kur politika sonuglar1 bu dénemde basarili olmustur. Ithalat ucuzlayip yurtici
fiyatlarin diismiis ve enflasyonist baskinin azalmasi saglanmistir. Programin kur politikasi
ilk baglarda istikrar saglayici bir etki yaratirken zamanla déviz ¢apasi uygulamasiin bir
sonucu olarak, enflasyon, doviz kuru artiglarinin iizerine ¢ikmistir. Bunun sonucunda
thracat azalirken ithalat artmistir. Bu durum 6demeler dengesinin bozulmasina ve dis

144
aciklarina artmasina neden olmustur .

2000 ve 2001 istikrar programlarina bakildiginda yapisal reformlar ve 6zellestirmeler
yer almistir. 2000 yilinda 5 milyar dolar Telekom’dan olmak iizere 7,6 milyar dolar, 2001
yilinda 6 milyar dolar olmak iizere ozellestirme yapilmasi planlanmigtir. Fakat siyasi
nedenler ve uluslararas1 piyasalardan beklenen talebin gelmemesi nedeniyle biiyiik
ozellestirmeler (THY, Tiirk Telekom...) yapilamamistir. Tarim ve sosyal giivenlik
alanlarinda da kayda deger ilerlemeler saglanamanustir'®. Subat 2001 kriziyle birlikte
Aralik 1999 da uygulamaya konulan enflasyonla miicadele programina son verilmistir. 15
Mayis 2001 tarihinden itibaren GEGP uygulanmigtir. 3 Mayis 2001 tarihli niyet
mektubuyla yeniden bi¢imlendirilmistir. Bu programla 2001 yilinda ekonomik biiyiime
hedefini % -3, enflasyon oranii (TUFE) %52 olarak éngoriilmiistiir. Fakat bu hedefler iki
defa revize edilmistir. 28 Kasimda acgiklanan niyet mektubunda 2001 yili enflasyon hedefi
%65 (TEFE) , ekonomik biiyiime orani ise %-8 olarak belirlenmistir. I¢ bor¢larn vadesini

uzatmak amaciyla 15 Haziran 2001’de yapilan takas operasyonuyla bankalarin elinde

a4 Hayal Ayca Simsek, “Tirkiye’de 2000...”, s. 55.
145 Biilent Giiloglu, “Istikrar Programindan istikrars1zhga”, Yeni Tiirkiye Dergisi, Kriz Ozel Sayisi I, 2001, s.
2.
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bulunan TL endeksli menkul kiymetlerin ortalama vadesi 5,3 aydan 37,2’aya ¢ikartilmistir.
Ozetlemek gerekirse, Kasim 2000 ve subat 2001 krizlerinden sonra stagflasyon ortaminda
uygulanan GEGP, net makro ekonomik hedefleri ortaya koyamadigindan, krizlerden
kaynaklanan belirsizlik ortamindan c¢ikist zorlastirmistir. Calisma ve Sosyal Giivenlik
Bakanlig1 kaynaklaria gore Kasim ve Subat Krizlerinden sonra 15.000’ine yakin KOBI
kapanmig ve bir milyona yakin kisi igsiz kalmistir. GEGP artan issizlik sorununa ¢6ziim
getirememistir. Tiirkiye’ nin i¢inde bulundugu durgunluk ve yiiksek enflasyona kars1 yeterli
olmamustir'*®. 2003, 2004 ve 2005 yillarina bakildiginda GEGP’nin olumlu sonuglarin
devam ettigi goriilmiistiir. Bu yillarda ekonomik biiylime ve ekonomik istikrar
saglanmustir. Thracat oranlarinda siirekli bir artis gézlenmistir. Kisi basma gelir 2004 -2005
tarihlerinde 5.764 dolardan 7.021 dolara ylikselmistir. Tiirkiye i¢in biiyiik bir sorun olan
kamu bor¢lanma geregi 3,6’dan -0,3’e kadar diislis gostermistir. Ve bu durum kamu

kesiminin fazla vermeye basladigin1 gostermistir.

Bu donemde uygulanan énemli kararlardan birisi de TL’den sifir atma ve “Yeni Tiirk
Lirasina” (YTL)’ye ge¢cme kararinin uygulanmasidir. Bu uygulama ile enflasyonla
miicadele etmek amaglanmistir. Tiirkiye 1 Ocak 2005 tarthinde YTL uygulamasina
baglamistir. TL’den alt1 sifir atilmistir. 1 Ocak 2009 tarihine kadar tedaviilde kalmis ve
2009 tarthinde TL’ye doniis yapilmistir. YTL gecilmesindeki amag, bol sifirli rakamlarin
yarattig1 teknik ve operasyonel sorunlarin agilmasi, enflasyonun kalic1 sekilde tek haneli
numaralara diisliriilmesidir. Ayrica madeni para kullanim aligkanliginin artirilmasi, kayit
ve islemlerde sadelik ve parasal tutarlarin ifadesinde pratik yararlar saglamak
amaglanmistir'*’. 20002004 yillar1 arasinda IMF tabanli ortodoks istikrar tedbirlerini

temel alan sik1 maliye ve para politikalarini uygulanmistir.

2002 yilinda iyilesmeye baslayan ekonominin 2007 yilindan itibaren bu olumlu
gidisat1 durmustur. Ilk olumsuz géstergeler 2006 yilinda ABD de patlak veren kiiresel kriz
ortaya c¢cikmistir. Emlak fiyatlarinin ve faiz oranlarinin yiikselmesiyle kredilerin geri
6denmeme sorunu baglamistir. Bu kriz siddetini artirarak tiim diinya’ya yayilmistir. Bu
kredilerin piyasada el degistirmesi yayillimint hizlandirmigtir. 2007 yilindan sonra
GSMH’da biiytik bir diisiis yasanmistir. Biiytiimedeki bu hizli diisiis enflasyonun, issizligin

ve cari agigin artmasina neden olmustur. 2006-2008 yillar1 arasinda ihracat miktari

146 Biilent Giiloglu, “Istikrar Programindan...”, s. 8.
"7 Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkiye Ekonomisi...,,s. 292.
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artarken ithalat miktar1 daha biliylik bir hizla artmistir. Ve dis ticaret dengesinin

bozulmasina neden olmustur.

Tirkiye bankacilik sisteminin yapisi itibariyla saglam olmasi, mortgage kredi
sisteminin Tiirkiye’de tam olarak uygulanmamasi ve mortgage ile ilgili tiirev {iirlinlerin
bulunmamas1 2008 krizinin olumsuz etkilerini azaltmistir. Bu durum 2008 krizinin Tiirkiye
ekonomisi lizerinde tamamen etkisiz kaldigini1 gostermemektedir. Piyasalarda borglana
bilme imkanm kisitlanmistir. Bu durum reel piyasalar1 da etkilemistir. Kredi bulamayan
isletmeler zor duruma girmistir. Talep azalmasina bagli olarak iiretimini azaltan firmalar
is¢i cikartmaya baglamistir. Bu doénemde Dolarin deger kaybedip, Euro’nun deger
kazanmas1 Tiirkiye i¢in olumlu sonuglar dogurmustur. Ciinkii Tiirk sirketleri genelde
ihracatlarim1 Euro ile ithalatlarmi da dolar ile gerceklestirmektedir. Fakat Thracat
yaptigimiz llkelerinde krizden etkilenmesi ihracat miktarimizi azaltmistir. Bu durum
yurti¢i {iretimin azalmasi ve issizligin artmasina neden olmustur. Devlet bu durumu
engelleyebilmek i¢in otomotiv ve beyaz esyada Ozel Tiiketim Vergisinde (OTV) ii¢ aylik
indirime gitmistir. Tiirkiye’de ihracattin ithalata bagli olmasi, ihracatin azalmasi ithalatin
da azalmasina neden olmustur. Sonug olarak 2008 krizi tiim diinya iilkelerini etkiledigi gibi

Tiirkiye ekonomisini de olumsuz yonde etkilemistir.
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE 2008 KURESEL KRiZi iLE
MUCADELEDEUYGULANAN MALIYE POLITIKALARI

Uciincii boliimde 2008 kiiresel krizinin Tiirkiye’de ortaya cikisi ve etkileri
incelenmistir. Ayrica kiiresel krizin etkisinin azaltilabilmesi amaciyla uygulanan maliye

politikalar araglarinin etkinligi ekonometrik analizlerle agiklanmustir.

1. 2008 Krizinin Tiirkiye’de Ortaya Cikis Nedenleri

2008 yilmin ikinci yarisindan itibaren tiim diinya iilkelerinin ekonomisini etkileyen
finansal kriz ilk olarak 2007 yilinda ABD finans piyasalarinda baslamistir. ABD’de 2002
yilindan itibaren diisiik faizli mortgage kredileri verilmistir. Fakat kredi verilenlerin
genelde diisiik gelirli olmasi ve faiz oranlarin degisebilecegine dair bilgi verilmemesi

kredilerin geri doniisiiniin olmamasina neden olmustur.

Tiirkiye acisindan 2008 krizi 2001 krizi kadar iilkeyi ciddi anlamda fakirlestiren bir
kriz olmamistir. Fakat kiiresel finansal kriz ekonomimizi énemli boyutta daraltmis ve
ekonomiyi kiictilmiistiir. 2001 krizi daha yerel bir kriz olarak ger¢eklesmistir. Genel olarak
nedeni kamu ekonomisinin ve bankacilik sektoriiniin - yonetimindeki hatalardan
kaynaklanmigtir. 2001 krizinde kamu sektoriiniin bor¢ acig1 biiyiikken, kiiresel finansal
krizde bu sekilde bir risk yasanmamustir. 2002—2008 yillar1 arasinda cari agigin artmasi ve
bu cari agigin sicak para ile karsilanmasi sonucu ortaya ¢ikarmistir. Ekonominin
irettiginden daha fazlasin tiiketilmistir. Ekonomik kalkinmanin biiyiik kismi sicak parayla
karsilanmistir. Bu durum ekonominin dis piyasalara olan bagimliligini artirmistir. 2008
yilinda sicak para girisinin azalmasi Tirkiye ekonomisi olumsuz yonde etkilemistir.
Yurti¢i talebin azalmasi, ihracat yaptigimiz iilkelerdeki talebin daralmasi ihracatimiz

azalmasina neden olmustur. Tiirkiye ekonomisinde istihdam ve iilke i¢i tiretimin olumsuz
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etkilenmesine neden olmustur'*. Tiirkiye’de 2008 kiiresel krizin etkisini siddetlendirecek

Tiirkiye ekonomisinin eksikleri su sekilde siralanabilir'®’.

e Ekonominin degisen kosullara uyum kapasitesi, sermaye ve isgiicliniin
aligkanhiginin az, teknoloji gelistirme olanaklarmin sinirli olmasit nedeniyle yetersiz

kalmistir.

e Tiirkiye’nin ihracati agirlikli olarak dayanikli ve dayanaksiz tiikketim mallarina
dayanmaktadir. Bu tiir mallara kars1 talebin gelir esnekligi yiiksektir. Diinya ekonomisi bu

krize karsisinda talebini biiyiik 6lciide azaltmustir. Thracatta biiyiik diistisler olmustur.

e Tiirkiye’nin ithalati1 ise stratejik, ekonomik biiylime ve ekonomik faaliyetlerin
stirdiiriilmesi icin gerekli olan {iriinlerden olugsmaktadir. Kriz déneminde ithalatin azalmast,

ekonomik biiylimenin de azalmasina neden olmustur.

e Yatirnm giderlerinin yliksekligi, yatirnrm gelir ve giderleri asinda olumsuz fark,

O6deme zorluklarinin artmasina neden olmustur.

e Tiirkiye’de dig borcunun biiylik bir bolimiinii 6zel sektoriin tarafindan kullanilmasi

ve kisa vadeli olmasi borglarin ¢evrilmesini giiglestirmistir.

e Tiirkiye’de vergi gelirlerinin biiyiik bir kism1 mal ve hizmetlerden, ithalattan alinan
dolayli vergilerden ve emekgilerin stopaj yoluyla 6dedigi gelir vergisinden olusmustur.
Ekonomide durgunluk, ithalatin azalmasi, issizlik artisi, reel ticretlerde gerileme, vergi

gelirlerinde 6nemli 6l¢iide diisiise neden olmustur.

e Ekonomide durgunluk yasanmasi, tahsili gecikmis kredilerin oranini artirmis ve

tahsilat zorlugu bankalarin likiditesi tizerinde olumsuz etki yapmustir.

e Tiirkiye‘de dis borcun yiiksek olmasi, kredi notunun diistirilmesine neden

olmustur.

Tiirkiye’de, ABD’deki gibi gelismis bir mortgage piyasasit olusmamistir. Tiirkiye de
mortgage sistemi ile ilgili yasa Subat 2007 meclisten ge¢mistir. Diger iilkelerde ise uzun
yillar uygulanmistir. ABD’de mortgage krizinin basladigi subprime piyasalarda Tiirkiye de

olmadig: i¢in iilkemizdeki gayrimenkul piyasasinda yayilan etkisi olmamistir. Bu krizle

8 Omer Cakici, “Kiiresel Finansal...”, s. 64.
9 Oztin Akgiig, “Kriz Nedeni ve Cikis Yollar”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1:2, 2009, s. 6-7.
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beraber finansal piyasalarda baslayan tedirginlik en ¢ok hissedilen tilkelerden biri Tiirkiye
olmustur. Yurtdig1 borsalarinda yasanan kayiplar, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda
(IMKB) sert distisler yasatmistir. Yabanci yatirimcilarin artan dolar talebiyle birlikte
TL’nin degeri diger gelismekte olan iilkeler gibi diisiise neden olmustur. Carry Trade
(dusiik faiz getiren bir biriminden borg¢lanip krediyi yliksek faiz getiren bir para birimine
yatirmaktir.) pozisyonlarmi kapatan yatirimecilar GOU terk etmeye baslamistir. Bu durum
yiiksek cari acik i¢inde bulunan Tirkiye i¢in tehlikenin daha fazla artmasina neden

olmustur1 20,

Gliniimiizde diinya piyasalarinda biitiin finans ve reel sektor birbirine bagli oldugu
icin Tiurkiye de krizden etkilenmistir. Diinya da ekonomik beklentiler degisince
Tirkiye’nin de beklentilerinde degisiklikler olmustur. Beklentilerin negatif yonlii olmasi
GOU’ler GU’lere gore daha fazla etkilemistir. Tiirkiye’de ekonominin aktorleri kendilerini
yeni beklentilere gore konuslandirmistir. Sirketler, ¢alisanlart isten ¢ikartmalari ile birlikte
igsizlik artmustir. Ikinci olarak da, ihracat yaptigimiz iilkelerde kriz artinca bu iilkelerden

gelen talep azalmus ve Tiirkiye’de ihracat yapan sirketler zor duruma diismiistiir’ ",

2008 krizinin asil nedeni olan “subprime” kredileri, riskli konut kredileri olarak
adlandirilmistir. Bu kredilere NINJA kredileri’de denmistir. “No Income, No Job, and No
Assets” anlamindadir. Bu tiir kredileri toplam krediler i¢inde %15 civarindadir. %5’lik
kisminda “Alternative-A denilen yani “prime” (Geg¢misi temiz kisilere kullandirilmistir.

Riski diisiik kredilerdir.) ve “subprime” 6zelligi tasiyan krediler olarak adlandirilmustir'>2.

2007 yilin son déneminde, finansal sektdrde yasanan sorunlar sonucunda kiiresel
bliylime azalmistir. Finansal sektdrde yasanan sorunlar reel sektore atlamistir. Bu durum
diinya ekonomisini 2008 yilinda tamamen yavaslatmistir. GU’ler de baslayan yavaslama

GOU’lerin biiyiime hizlarinda diisiise neden olmustur.

2008 kiiresel krizinin Tirkiye’yi ihracatta durgunluk, yurtdist ve yurti¢i kredilerinde
azalma, gliven kaybi, ekonomin kiigiilmesi, igsizligin artmasina neden olmustur. Kiiresel
krizin etkilerini ekonomik ve finansal yapiya etkileri olarak iki kalemde incelemek

mumkindiir.

130 Sudi Apak, Ayhan Atag, Kiiresel Krizler Kronolojik..., s.218. .

! Mahmut lerisoy, “Kiiresel Ekonomik Krizin Anatomisi: ABD, AB ve Tiirkiye”, KTO Ipekyol Dergisi,
2010, s. 6.

12 Nildag Basak Ceylan, “Kiiresel Kredi Krizi ve Tiirkiye Uzerinde Etkileri”, Atlum Universitesi Dergisi,
2008, s. 2.
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1.1 Ekonomik Nedenler

Krizin reel ekonomiye etkileri birkag kanal vasitasiyla reel ekonomiyi etkilemistir' .

e Finansal krizlerde, kredi talebinde bulunan firma ve kisilerin borg¢lanabilme
yeterliligi farklilik gostermistir. Bu tiir krizlerin yasandig1 donemlerde sirasi ile yatirim ve
tilketimi olumsuz yonde etkilenmistir. Bankalarin kredi standartlarin da artis yasanmustir.
Ve kredi kullandirma oranlarin1 azaltilmistir. Kredi sartlarindaki artiglar, yatirim, tiikketim
ve nihai olarak gelirinin diismesine neden olmustur. Diisen gelirler, ekonomik daralma,
bankalarin, hane halkinin ve firmalarin mali dengelerini bozmustur. Bu durum mali denge,
kredi kullandirmada daha ters bir finansal hizlandirma etkisi yaratmistir. Ekonomik
daralma, bankacilik sektoriinii etkileyip finansal kuruluslara zarar vermistir. Kredi
borglularinin kredilerini 6demede giicliikk c¢ekmesine neden olmustur. Endise duyan
mevduat sahipleri ise servetlerini koruma giidiisiiyle bankalardan mevduatlarin1 cekmeye
baslamistir. Bu durum bankalardaki likit olan mevduatlarla likit olmayan varliklar karsi

karsiya birakmustir.

e Finansal kriz siirecinde, bankalar yiiksek miktarda zarar yasadiklar1 igin
sermayeleri azalmistir. Bu nedenle kiiclilme ve c¢okiise yonelen bankalar kredi verme

konusunda isteksizlesmislerdir.

e Kredi verenler ile alanlar arasinda bilgi asimetrisi firmalar i¢in daha yiiksek
sermaye maliyetine neden olmustur. Bor¢ 6deme kapasitesi azalan kredi alicilarinin kredi

taleplerindeki artig yiiziinden, finansal krizin yaratti1 stres ortami1 artmigtir.

e Finansal kriz ortaminda ¢6ken varlik fiyatlarina baglh olarak gelir ve servet kaybina
ugrayan hane halklar1 ve firmalar tiiketim harcamalarini ertelemis ve talep azalmistir.
Daralan talep, satislarda diisiise, stoklarda artisa ve sonugta atil kapasiteye neden olmustur.
Atil kapasite ortaya ¢iktiginda ekonomi kisir dongii igerisine girmistir. Satis hacminin

azalmasi, Uretim ve istthdam gereksinimlerini azaltmistir. Bu durum is giivenligi ve

'3 M. Cem Danaci, Mehtap Ceylan, Kiiresel Finansal Krizin Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere Etkileri
ve Krizden Cikis Politikalart.
<http://web.inonu.edu.tr/~ozal.congress/pdf/80.pdf>(20.06.2012)
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gelirlerini tehdit etmesiyle, ¢alisanlarin harcamalarini azaltmasina neden olmustur. Sonugcta

talebin 6zellikle kredi ile finans ediliyor olmasi bu kisir dongiiden ¢ikmay1 zorlagtirmistir.
1.2 Finansal Nedenler

2008 yilinin Eylil ayinda bankalarin agik pozisyonlart makul smirlarda
gerceklesmistir. Kur riski ekonomiye zarar verecek boyutlarda gerceklesmemistir.
Tiirkiye’nin daha 6nce yasamis oldugu krizlerde, kamu kesimi finansmaninin para ve
maliye politikalar1 ile bankacilik sektoriinde yarattigi etki, alman istikrar tedbirleri
sayesinde 2008 krizinde hissedilmemistir. 2001 krizi sonrasi bankacilik sektériiniin
giiclendirilmesi nedeniyle yasanan kriz reel sektor lizerinde daha fazla hissedilmistir. Bu
tarihten itibaren 06zel sektor yatinmlarimi finanse edebilecek yabanci sermaye
bulamadigindan iiretimde daralma gergeklesmistir. 2000 yilinda yasanan iktisadi krizle
tiikketiciler harcamalarin1 baski altinda tutmalarina neden olmustur. Dolayisiyla 2000 krizi
mali sektorii 2008 krizi ise daha c¢ok reel sektorii etkileyen krizler olmustur. Tiirk 6zel
sektorii 2008 krizine yiiksek oranda doviz borcu ve talep daralmasiyla girmistir. Bu durum
ithracat oranlarinda azalmaya neden olmustur. Reel sektorde kii¢iilme yasanmistir. Kiiresel

likidite krizi olarak alinan ve tiim diinyada durgunluga neden olan 2008 krizi Azgelismis

tilkelerin ve Tiirkiye’nin dis kaynak bulmasini zorlagtirmistir.

Ik 6nce GU’lerdeki piyasalarda ortaya cikan kiiresel finansal kriz 2008 yilmin son
ceyregine dogru derinleserek kiiresel finansal sistemin tamamim etkilemistir. Bu nedenle
GOU’lerin risk primlerinde yiiksek oranlarda artislar olmustur. Risk primlerinde bu sekilde
bir bozulma diisiik kredi notuna sahip iilkelerde daha belirgin olmustur. Tiirkiye igin
bakildiginda bunun tam tersi olmustur. Tiirkiye’de kredi notu diisiik olan iilkeler arasinda
olmasia ragmen risk primlerindeki bozulma smirli olmustur. Kiiresel krizin derinlestigi
donemde risk primlerindeki artisin goreli olarak diisiik kaldigi iilkeler daha yiiksek
miktarda faiz indirimlerine gidebilmislerdir. Gelismekte olan bir¢ok iilkeden farkli olarak
Tiirkiye’de hane halkinin déviz bor¢lulugunun diisiik seviyede olmasi, saglam bir finansal
yap1 ve buna bagl olarak kiiresel kriz siirecindeki risk primindeki bozulmanin goreli olarak
sinirl1 kalmas1 Merkez Bankasi tarafindan yiiksek oranli faiz indirimine gidilmesini
saglamistir. TCMB, gelismekte olan ve enflasyon hedeflemesi uygulayan iilkeler arasinda
politika faizlerini en fazla diisiiren merkez bankasi olmustur. Yani, toplam talepteki sert
yavaslama bir taraftan politika faizlerinde 6ngoriilenden daha fazla indirim yapilmasini

gerektirmistir. Diger yonden ise orta vadeli enflasyon Ongoériilerinde asagi yonlii
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giincellemeleri beraberinde getirmistir. 2008 yili kasim aymdan 2009 yili1 agustos ayina
kadar ki stirecte politika faiz oranlar1 toplamda 900 baz puan indirilmistir. Faiz oranlar1 ise
Kasim 2008°deki %16,25 diizeyinden agustos 2009’a gelindiginde %7,75 diizeyinde
indirilmistir'™*,

2008 kiiresel krizinin ilk olarak finans kuruluglarinda hissedilmistir. Sorun kamu
maliyesinde siirekli agik vermesi ve kamu borglarinin siirdiiriilemez olmasindan
kaynaklanmamistir. Finans kuruluslarimin uygun politikalarla yonetilmemesi nedeniyle
kars1 karsiya kaldig1 yiiksek zararlar, iflaslar, kredi kullandirma konusunda isteksizlikler,
risk primlerinin giin gectik¢e yiikselmesi, varlik fiyatlarinin diigmesi gibi nedenlerden
dolay: tiiketici giiveninin azalmasi ve talep daralmasinin yasanmasia neden olmustur'*.
GU ve GOU’lerin tamamu kiiresel krizden issizlik oranmin artmasi, biiyiime oranimin
diismesi ve iktisadi faaliyetlerin azalmasi gibi birgok konuda olumsuz olarak etkilenmistir.
Tiirkiye disa agik bircok {ilke gibi ithalat yapamama ve ihracat miktarinin azalmasiyla yiiz

yiize kalmistir.

Kriz Tirkiye’yi dort kanaldan etkilemistir. Bunlar birincisi kredi kanali iizerinden
olmustur. Mevcut olan durumda Tiirkiye bankalarinda yapisal bir sorun olarak
goriilmemistir. Bu durum 2008 krizini 2001 krizinden ayiran en 6nemli 6zellik olarak
gerceklesmistir. Ancak bu durum bankalarin disaridan temin edecegi fonlardaki azalmanin
Oniline gecemeyecegi i¢in sendikasyon kredilerinde ve doviz dis1 bor¢glanmalarda zorluklar
ortaya c¢ikmustir. Tirkiye’deki bankalar sirketler, yurtdisindaki bugun bildngosu hasarli
hale gelen bankalardan krediler kullanmistir. Bu kredi kanallarinin kapanmasi sonucu,
daralacak olan kredi hacmi, sirketlerin ve bankalarin bildngolarni kii¢tilmesine neden
olmustur. Biiyiik firmalarin aldiklar1 kredinin azalmasi bu sirketlerin tedarik zincirini
etkilemistir. Ticari kredilerde daralma, KOBI’ler, esnaf ve calisanlar arasinda yogun bir
sekilde hissedilmistir. Bu durum sirketlerin, zor duruma diismesi, banka bilangolarinda
yapisal bir hasar yasanmasina neden olmustur. ikinci kanal portfdy yatirnm kanalinda
gerceklesmistir. Hedge fonlar1 ile 6zel yatirnm fonlar1 Tiirkiye finansmaninda énemli yer
kaplamigtir. Krizle buradan aktarilacak fonlarin azalmasi Tiirkiye’ye doviz arzini 6nemli
derecede azaltmustir. Doviz likiditesi agisindan sorunlar yaratmustir. Ugiincii kanal ise dis

ticaret kanalindan gerceklesmistir. Mali piyasalardaki krizin reel sektérde yansimasi

134 Serdar (?ztiirk, Bekir Govdere, “Kiiresel Finansal Kriz...”, s. 389.
135 Serdar Oztiirk, Bekir Govdere, “Kiiresel Finansal Kriz...”, s. 391.
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sonucu, tiim diinyadaki biiyiime hiz1 diigmiistiir. Ozellikle gelismis ekonomilerin bircogu
resesyona girmistir. Kiiresel ticaret hacmi hizla daralmaya baslamistir. Tiirkiye nin ihracat
hacmi kiiresel ticaret hacmindeki bu daralmadan etkilenmistir. Dordiincti kanal ise, artan
risk algilamasinin ve azalan giivenin tiiketici ve yatinmci1 davraniglarini olumsuz
etkilemistir. Bu belirsizlik ortaminda olumsuz olarak 6zel yatirnm harcamalar1 en hizh
etkilenen kanal olmustur. Bu durumun hane halki psikolojisinde ve dolayisiyla
bekleyislerde negatif etkiye neden olmustur. Ozellikle dayanikli tiiketimin hizla

daralmasina neden olmustur.

Tablo 3.1: Dis Bor¢ Stoku, Milyar Dolar

2002 C4 | 2008 C2 Toplam Artig
2002C.4-2008 C.2
Toplam Dis Bor¢ Stoku 129.6 284.4 154.8
Kamu Sektéri TCMB 86.5 939 7,3
Ozel Sektor-Finansal 10.3 65.9 55.6
Ozel Sektor-Finans Dis1 32.8 124.7 91.9

Kaynak: TCMB veri dagitim sistemi, <www.tcmb.gov.tr>(17.01.2011)
C2: 2002 Ikinci ¢eyrekteki verileri igermektedir
C4: 2002 Dordiincti ¢ceyrekteki verileri igermektedir

Tabloda 2002-2008 yillar1 arasinda toplam dis borcun 6zel ve kamu kesimi
arasindaki dagilimini1 gostermektedir. Toplam dis bor¢ 2002 yilinin dérdiincii ¢eyreginden
2008 ikinci ¢eyregine kadar gecen siirede 154,8 milyar dolar bir artis gerceklestirmistir. Bu
yillar arasinda kamu harcamalarinin diisiiriilmesi hedeflenmistir. Kamu sektoriiniin
bor¢clanma miktarinda ¢ok yiiksek bir artis gerceklesmezken, 6zel sektoriin bor¢lanma
miktarindaki artisin daha yiiksek gerceklestigi goriilmiistiir. Ozel sektdr dis borg stoku
2002-2008 toplam artis 55,6 milyar dolarken, finans dis1 artisi %91,9 olarak
gerceklesmistir. Bu durum 6zel sektoriin ileriki donemlerde krizin etkisiyle beraber borg

6demede zorluk yasamistir.

Tirkiye 2001 krizi sonrasinda uluslararasi piyasalardan kaynakli biiylik capli bir
finansal genisleme ve ucuz kredi olanag1 saglamistir. Giderek artan dis agiklar 6nce sicak
para akisiyla daha sonra ise sirket birlesmeleri ve Ozellestirmeler ile karsilanmaya
calisilmistir. Bu donemde Tiirkiye dis borcu hizla yiikselmistir. 2003 yilinda 129,6 milyar
dolar olan toplam dig bor¢ stoku, 2008’in haziran ay1 itibariyla 284,4 milyar dolara
yiikselmistir. 5.5 yil gibi bir siirede biriktirilen 154,4 milyar dolarlik net yeni dis borcun

ana kaynagi 6zel sektoriin bor¢clanmasiyla saglanmistir. Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi
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biriktirilen borg tutarmin tamami neredeyse 6zel sektor tarafindan gergeklestirilmistir. Ozel
sektor icerisinde de finans dis1 sirketlerin bu bor¢lanmada oncii oldugu goriilmiistiir.
Finans dis 6zel sirketler 2003 basinda 32,8 milyar dolar olan dis borg¢ stoku, 2008
Haziran’indal24,7 milyar dolara yiikselmis ve dis bor¢clanmadaki toplam artisin iigte
ikisini olusturmustur. Tiirkiye 2008 krizini yiiksek cari iglemler agig1 ve yiiksek dis borg
bagimlilig: ile karsilamistir. Ancak 2008’in yeni kiiresel kosullarinda ucuz déviz ve ucuz
ithalata dayali biiyiime modelinin artik miimkiin olmayacagin1 goriilmiistiir. Bu durum
gosteriyor ki, kiiresel finansal piyasalarda daralma Tirkiye de oncelikle yiiksek dis borg
biriktirmis olan ve dis borglarini c¢evirmek zorunda olan finans disi reel kesimini
etkilemistir. Bilangolarinda yiiksek oranli déviz borcu bulunan sirketlerin yiikselen kredi
maliyetleri ve doviz kurundaki pahalanmadan olumsuz etkilenmistir. Bu durum ulusal
tiretimde azalma ve issizligin artmasina neden olmus ve uzun siireli durgunluk

yasanmlstlrISG.

2. Kiiresel Kriz Kapsaminda Ahman Onlemler

2008 kiiresel krizi birgok iilke tizerindeki negatif etkisi olmustur. Tiirkiye’ye etkisi
direk olmamistir. Fakat ihracat yaptigimiz iilkelerdeki talebin daralmasi, iilke icinde
tiretimin ve igsizligin artmasina neden olmustur. Kiiresel krizde ekonomide gerileme
yasanirken, enflasyonda diisiis yasanmistir. Bu nedenle, diger kriz donemlerine gore

uygulanan makroekonomik politikalarda 6nemli farkliliklar olmustur.

Tirkiye’de krizin etkisini azaltabilmek icin hiikiimet tarafindan yedi énlem paketi
aciklanmistir. Birinci 6nlem paketi 2008 ikinci yarisindan 2009 yilina kadar gecen siireyi
kapsamugtir. Paketin bliylikligii 11,4 milyar lira, Milli gelire oran1 % 1,1 ve biitge i¢inde
agirhigr ise % 5 olarak hesaplanmistir. Bu 6nlem paketi likidite sorununu ¢dzmeyi
amaglamistir. Bu amacla, Eximbank kaynaklart artirilmistir, sifir faizli can suyu kredisi
hazirlanmistir. Vergi borglar1 ve SSK prim yiikiimliilikkleri yeniden yapilandirilmistir.
Hazinenin garanti limiti artirilmistir. GAP Eylem Plani ile krizin bolgesel etkileri

azaltilmaya ¢alisilmistir. Ikinci Onlem Paketi ilkinin devami seklinde olusmustur. 2009 yili

1% Ering Yeldan, “Kapitalizmin Yeniden...”, s. 17-18.
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biitgesine getirdigi yiik 15,8 milyar olarak gergeklesmistir. Milli Gelire oran1 % 1,4, biitge

icinde agirhg ise % 6,1 olarak hesaplanmistir'’,

Uciincii onlem paketi, Issizlik sigortasi kanunu ile bazi kanunlarda degisiklik
yapilmas1 hakkinda gerceklesmistir. Kamuoyuna Torba Kanun adiyla agiklanmistir. Bu
paketin toplam biiyiikliigii 5,6 milyar lira ve Milli gelire oran1 yiizde 0,5 biit¢e i¢indeki
agirligi ise yiizde 2,2 olarak hesaplanmustir'>®. Genel olarak genglere ve kadimlara istihdam

konusunda kolaylik saglamak ve bolgesel, sektorel tesvikler i¢cin ¢calismalar yapilmastir.

2009 Mart ay1 icerisinde Dérdiincii 6nlem paketi agiklanmistir.  Bu paket OTV,
KDV ve Ozel Iletisim Vergileri oranlarmin azaltilmasimi hedeflemistir. Beyaz esya,
otomotiv, konut ve telekomiinikasyon alanlarinda vergi indirimine gidilmistir. Bu paketin
bliytiklagl 2,2 milyar lira ve Milli Gelire oram yiizde 0,2, biitge i¢indeki pay1 ise yiizde bir
olarak gerceklesmistir. Besinci 6nlem paketi, dérdiincii 6nlem paketinin biraz genisletilmis
halidir. Is makineleri, mobilya, bilisim, biiro malzemelerinde de KDV ve OTV indirimleri
yapilmistir. Ayrica konut alim satimlarinda topu harct orani distilmustiir. Toplam
biytiklag 900 milyon lira, Milli Gelire oranm1 %0, 1, biit¢e i¢indeki agirlig1 ise yiizde 0,3
olarak gergeklesmistir. Altinci 6nlem paketi iki sekilde ger¢eklesmistir, birincisi Bakanlar
Kurulu hangi sektorlerin, hangi bolgelerde tesvik mekanizmalariyla desteklenecegine kara
vermistir. Ikincisi ise, kredi garanti fonu olarak adlandirilan 6zel sektoér ve bankalar
arasindaki kredi akisini diizenleyen yapiya yeni bir islev daha eklenmistir. Hazine 1 Milyar
TL ile fona katkida bulunmustur. Bu etki bankacilik sistemlerinin katkisi ile on katina
cikmistir. Ozel sektore kredi destegi saglanirken, bankalar bilangolar1 saglikli yapida
kalmistir. Yedinci 6nlem paketi isttihdam paketi olarak adlandirilmistir. Kiiresel krizin
olumsuz etkisi igsiz sayisin1 da artirmigtir. Paket uzun vadede meslek kazandirmayi, kisa
vadede ise gecicl is saglamayi amaclamistir'”’. Bu dénemde para ve maliye politikalari
gevsetilmigtir. Fakat i¢c ve dis talep yetersizligi nedeniyle iiretimde hizli bir diislis
yasanmugtir. Uluslararas1 fiyatlardaki diistis, vergi indirimleri ve yetersiz i¢ talep

enflasyonda diislise neden olmustur. Bu nedenle kiiresel kriz i¢in alinan 6nlemler likidite

7 Sudi Apak, Giines Yilmaz, “Tiirkiye’de Kriz Dénemimde Agiklanan Ekonomik Onlem Paketleri”,
Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1: 43, 2009, s. 14-15.

18 5838 Baz1 Kanunlar da Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun, 28.02.2009 Tarih ve 27155 Sayili Resmi
Gazetede yayinlanmustir.

1% Sudi Apak, Giines Yilmaz, “Tiirkiye’de Kriz...”, s. 14-15.
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sorununu azaltmak, talebi canlandirmak, ekonomik biiylimeyi saglamak ve issizligi

azaltmay1 amaglamistir.

2008 mali krizine kars1 bircok iilke iiretimdeki daralmanin oniine gegebilmek ve
artan igsizligi azaltabilmek i¢in mali canlandirma paketleri aciklamistir. Mali canlandirma
paketleri talep daralmasi ve {iretim kaybina ¢are olarak goriilmiistiir. Tiirkiye 2008 kiiresel
krizin olumsuz etkilerini azaltabilmek amaciyla yedi onlem paketi aciklarken, ABD

tarafindan 2008 ve 2009 yilinda iki tane mali canlandirma paketi agiklanmistir.

ABD’nin 2008 yilinda agikladigi birinci “mali canlandirma” paketinin biiyiik kismi
bireylere ve ailelere gecici olarak para vermeyi kapsamigtir. Paketin diger kismu ise, vergi
indirimleri ve harcamalarin artirllmasin1 kapsamistir. Gegici bir siire yardim yapilmasiyla,
tilketimi, toplam talebi ve ekonomik biiylimeyi tesvik etmek amaglanmistir. Mali
canlandirma paketi, harcanabilir kisisel gelir ve kisisel tiiketim harcamalarini artirmugtir'®.
ABD Subat 2009 ikinci mali paketini agiklamugtir. Ikinci mali paketin biiyiikliigii 825
milyar dolar olarak kararlagtirilmistir. Bu rakamin 525 milyar dolarlik kisminin ilk iki yil
kullanilmast ongoriilmiistiir. Paket 275 milyar dolarlik vergi indirimi (185 milyar dolar
hane halkina, 90 milyar dolar1 da firmalara saglanan vergi indirimi) 6ngormiistiir. ikinci
mali canlandirma paketinin ge¢ agiklandigr i¢in harcamalar iizerinde beklenen etkiyi

géstermernigtir161

. ABD yo6netimi mali canlandirma paketleriyle piyasalarin ¢alismasi ve
giiven ortaminin saglanmasini hedeflemistir. Talebi kisa siirede artirabilmek i¢in bireylere
ve ailelere gecici siireli para yardimlart yapilmistir. Bu politika siirekli uygulanamadigi i¢in
istenilen sonuglar dogurmamistir. Tiirkiye’de kiiresel krizin etkisi ABD’deki kadar agir
gerceklesmemistir. Bu nedenle uygulanan maliye politikalart ABD’ye gore daha uzun
vadede uygulanan politikalar olmustur. Maliye politika araci olarak belirli alanlarda KDV

ve OTV indirimi uygulanmustir.

2.1 Para Politikasi

Krizin derinlestigi ve etkisinin daha ¢ok hissedildigi 2009 yil1 ilk yarisinda kiiresel
ekonomide yasanan durgunluk, kredi piyasalarinda goriilen likidite darligi, issizlik

rakamlarinin artmasina neden olmustur. Tiiketimde goriilen azalma nedeniyle, hem

10 Birol Karakurt, “Kiiresel Mali Kriz Onlemede Maliye Politikasinin Rolii ve Tiirkiye’nin Krize Maliye
Politikas1 Cevab1”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 24, Say1: 2, 2010, s. 181.
1! Birol Karakurt, “Kiiresel Mali...”, s. 182.
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gelismis hem de gelismekte olan iilkelerin merkez bankalar1 kisa vadeli faiz oranlarinda
indirime gitmislerdir.

Kiiresel krize maliye politikalarinin yaninda para politikalar1 da uygulanmistir. Genel

olarak uygulanan para politikalarini da su sekilde siralayabiliriz'®*;

¢ TCMB ekonomiyi canlandirmak amaciyla faiz indiriminde bulunmus ve ayni

zamanda doviz ve TL likiditesi artirilmistir,

e Bankacilik sektoriiniin 6z kaynak yapisin1 daha gii¢lii hale getirebilmek amaciyla,
bankalarin kar dagitimina smirlandirmalar getirmis ve kar dagitabilme islemini BDDK

onayia birakmuistir.

e Merkez Bankast doviz mevduat munzam karsiliklarim1 disiirerek bankacilik

sistemine kaynak yaratmustir.

e Tasarruf mevduatindaki glivence sinirint degistirebilme yetkisini iki yilligina

Bakanlar kuruluna devretmistir.

e Yetkili kurum tarafindan Uluslararasi Muhasebe Standartlarinda degisiklik
yapilarak faiz hadlerinde yasanan degisime bagli, piyasa olumsuzluklarini azaltmak amag
edinilmistir. Bankalarin Devlet I¢ Bor¢lanma Senetlerini (DIBS) uzun vadede ellerinde

tutarak menkul kiymetler portfdyiine aktarabilme imkani bulmustur.

® 23 Ocak 2009°da karsiliklar yonetmeliginde degisiklikle sirketlerin kredi bor¢larina
bes kez yapilandirma getirilmistir. Bu durum, kriz nedeniyle bankalarin yiiksek oranda
karsilik tutmalarini zorlamasi ve kredi hacmini baski altina almasi gerekliligini belli 6lctide

azaltmistir.

e Ticaret ve Sanayi Odalari, TOBB, Halk Bankas1 gibi sanayi dernekleri, odalar ve
bankalara ihracat kredisi, faiz oranlar1 indirimleri, sicil affi gibi imkanlar saglanmistir.
Ayrica “Can Suyu” projesi olarak bilinen Kiigiik ve Orta Olgekli Sanayiyi Gelistirme ve
Destekleme Idaresi Baskanhigi (KOSGEB) kayith ihracatgi Kiiciik ve Orta Olgekli
Isletmelere (KOBI) kredi yardimi saglanmistir

e KOBI’ler i¢in Kredi Garanti Fonu destegi uygulanmustir.

19> Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz..., s. 93-94.
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e Esnaf ve Sanatkérlara verilen kredi faizleri %3,6 oraninda azaltildi. Ayrica
borglarin1 6deyemeyenler i¢in yeniden yapilandirma ve temerriit faizlerine taksitlendirme

imkani saglanmstir.

e Ziraat Bankas1 ve Tarim Kredi Kooperatiflerine tarimsal iiretimi destekleyen diisiik

faizli yatirim ve igletme kredisi kullanma imkéan1 saglanmistir.

e Kredi kartlar1 islemlerine uygulanan faiz oranlart %3,96 olan gecikme faizi ve

doviz kredileri faiz oranlan diisiiriilme karar1 alindu.

o Tiiketicilerin ve firmalarin doviz cinsi ve dovize endeksli kredi kullanmalari
yeniden diizenlenmistir.

2.2 istihdama Yénelik Onlemler

Kiiresel kriz diinya genelinde hem ekonomik faaliyetlerde hem de emek piyasasi
tizerinde olumsuz etkileri ortaya ¢ikmistir. Diinya genelinde ekonomik faaliyetlerin
daralmasi, talepteki diisiis Tirkiye’nin {iretim yapisini etkilemistir. Bu ekonomik
daralmaya bagl olarak bazi kuruluslar kiiciilerek is¢i ¢ikarma yoluna gitmislerdir.2008

kiiresel krizinin ortaya ¢ikmasiyla beraber bir¢ok firma kii¢tilmenin yollarini aramistir.

2008 Kiiresel krizinde istihdama yonelik alman politikalar'®®

e Kisa ¢aligma 6deneginin miktar1 %50 oraninda artirilarak yararlanma siiresi 3

aydan 6 aya cikartilmistir.
¢ Geng ve kadin istihdami tegvikinin siiresi uzatilmistir.

e [ssizlik sigortast hesaplamalar1 gayri safi olarak diizenlenerek, odenek %11

oraninda artirilmistir.

e Toplum yararina isler i¢in olusturulan calisma programlarina aktarilan kaynak

artirilmastir.
e [ISKUR un mesleki egitim faaliyetleri genisletilmistir.
e Kisilere girisimcilik ve egitim danigmalig1 verilmistir.

e [sbasi egitimleri cercevesinde stajlarla desteklenmistir.

19 Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz..., s. 97-98.
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e [syerlerinde mevcut istihdamin iizerinde yaratilacak ilan ve istihdam icin prim

destegi saglanmustir.

el Istihdam ve Merkezi Egitim Kurumlar1 tarafindan istihdamm artirilabilmesi

amaciyla calismalar yapilmistir.

Tiirkiye 2001 krizinde banka ve finans kurumlarimi yapilandirilmistir. Tirkiye’de
finans sektoriiniin daha saglam temeller {izerine oturtturulmasi nedeniyle kiiresel krizden
daha az etkilenmistir. Mortgage kredilerinin ve tiirev Uriinlerinin gelismis olmamasi
Tiirkiye’yi direk etkilenmemistir. Fakat Avrupa iilkelerinin biiylik oranda etkilenmesi
ithracatin azalmasi, buna bagli olarak yurtici talebin azalmasi ve igsizligin artmasini neden
olmustur. Bu durumu engellemek amaciyla hiikiimet maliye politikalart 6nlemleri almigtir.

Alinan 6nlem paketlerinin etkisi asagidaki gibi verilmistir.

Tablo 3.2: 2008-2012 istihdam Diizeyi ve Issizlik Oranlar

Istihdam Diizeyi(Bin Kisi) | Issiz Sayisi(Bin Kisi) | Issizlik Oran1 %
2008 21,194 2,611 11,0
2009 21,277 3,471 14,0
2010 22,594 3,046 11,9
2011 23,925 2,615 9,8
2012 24,257 - 11,4

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, Maliye Bakanligi ve (2007-2013) Orta Vadeli Programdan
yararlanilmistir.
*2012 yil1 tahmini veriler kullanilmigtir

2008 kiiresel krizinin yarattigi durgunluk nedeniyle bir¢cok sirket kapanmis ve
firmalar kapasitelerini kiiciilterek is¢i ¢ikartma yoluna bagvurmustur. 2008 yilinda yasanan
kiiresel krizin etkisi, 2009 yilinda kendini gostermistir. Bir Onceki yila gore issizlik
oraninda %3,0’lik bir artis gerceklesmistir. 2008—2012 tarihleri arasindaki en yiiksek issiz
say1s1 2009 yilinda olusmustur. Krizin etkisinin yavaslamasi ve alinan énlemler sonucunda
2010 ve 2011 willarinda issizlik orami diismistiir.2012 yilinda %11,4 de tekrar
yiikselmistir.

2.3 Yatirim Politikalan

Yatirimlar ekonomik biiylimenin siirekli kilinmasinin ve istthdami artirmanin en
onemli unsuru olarak kabul edilmistir. Ozellikle kiiresel rekabet, daha verimli ve daha
kaliteli tiretim yapmay1 saglayacak yatirimlarin 6nemini artirmistir. Bu nedenle yatirimlar

artirilarak sermaye stokunun verimli hale gelmesini saglamak amaciyla,4 Haziran 2009
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tarithinde, Hazine Miistesarliginin yayimladig: teblig ile yatirnm politikalart uygulanmaya
baslanmistir. Bu tesvik sistemi bolgesel gelismislik farkini azaltarak, rekabet giicimiizii
artirmak, teknoloji ve AR-GE igerigi yiiksek olan biiyiik 6l¢ekli yatirimlart ve sektorel
kiimelenmeyi desteklemeyi hedeflemistir. Yeni tesvik sistemi {i¢ bilesenden olusmustur.
Bunlardan bir tanesi biiylik proje yatirimlari belirledigimiz belli sektorlerde, belli bir esigin
tizerinde yatirim yapan kuruluslara 6zel tesvikler uygulamak, ayn1 zamanda biiyiik 6lcegin
altindaki yatirimlar icin de bolgeden bolgeye ve sektoérden sektdre degisen yine bir tesvik
uygulanmanin olusturulmasi amaglanmistir. Bu ilk ikisine girmeyen yatirimlar i¢in de
genel bir tesvik sisteminin uygulanmasina karar verilmistir. Yeni tesvik sistemi, tesvik
oranlarin1 bolge ve sektdr bazinda farklilastirarak uygulanmistir. Tirkiye’deki tiim iller
tesvik kapsami icerisine alinmustir. Uciincii ve dordiincii bolgelerde de faiz destegi
amaclanmistir. Yatirnm yeri tahsisi de belirlenmistir. KDV istisnas1 ve giimriik vergisi

istisnasindan, 6zellikle yatirim asamasinda faydalanmugtir'®,

3. Kiiresel Krizde Uygulanan Maliye Politikalari

Maliye politikalar1 {lkelerin krizden ¢ikabilmeleri i¢in uyguladigi politikalardir.
Kamu harcamalari, vergiler ve bor¢ yonetimi kanallariyla isletilen maliye politikalari,
OECD iilkelerinde daha iyi sicrama yaratacak ekonomik performansa yonelik bir arag
haline gelmistir. Her ne kadar mali tesvikler, 1930’lardaki Biiyiik Buhrana kars1 keynezyen
recetelerinde sunulan ¢6ziim 1970’lerdeki petrol krizi sonrasinda tekrar ortaya ¢ikmis olsa
da 1980’lerden bugiine popiilerligini yitirmistir. Ozellikle makro ekonomik politikalarin
ikiz hedefleri (ekonomik biiyiime ve diger yandan enflasyon ve issizlikle miicadele) s6z
konusu oldugunda mali politika, para politikas1 gibi diger araglara gore prestij
kaybetmistir. Vergiler devlet faaliyetleri ve kamu hizmetlerinin finanse edilebilmesi i¢in
gerekli bir ara¢ olarak goriilmustiir. Bircok ekonomistin diisiincesine gore vergileri
caydirici, yatirnmlar1 azaltici, isglicli arzini daraltict ve biiylimeyi dusiiriicii etkide
bulundugu soylenmistir. Yasanan finansal krizlerde maliye politikalari, dogrudan derin
resesyon durumundan kaginma amacinda odaklanmistir. Fakat diger amaclarinda goz ardi
edilmemesi gerektirmigtir. Mali sistemler, biiyiimeyi tetikleyen yatirimlar ve yapisal

degismeyi saglamaya yonelik kaynaklar1 ortaya koymustur. Bu nedenle gelismekte olan

1% Ali Babacan, Reel Ekonomide Son Gelismeler ve 2009 Yili Sonu itibariyla Yeni Tesvik Sistemi Uygulama
Sonuglari.
<E:\maliye politikalarnBAKAN AB 20100208 tesvik sistemi. doc> (10.05.2011)
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ekonomilerde uzun dénem biiyiimeler cok 6nemli olmustur. Bunun yaninda, vergi ve kamu
harcamalar1 yoksulluk ve esitsizlik problemleri dogrudan etkilemistir. Mali politikalar

kalkinmayi saglama acisindan biiyiik bir giice sahip olmustur'®.

2008 kiiresel krizinde diisen talebi kisa vadede artirmak i¢in maliye politikalarinin en
etkin politika oldugu diisiiniilmiistiir. Krizden en cok etkilen GU genisletici maliye
politikalarim1 kullanmaya 6nem vermistir. IMF diinya tlkelerine krizden ¢ikisin en etkin
yolunun mali genisleme oldugunu duyurmustur. 2009 Nisan ayinda yapilan G-20 zirvesine
katilan iilkeler, ekonomik biiyiime i¢in mali genisleme olmasi gerektigi {izerinde
anlagsmaya varmistir. Kiiresel krizin {iretim ve istihdam {izerindeki olumsuz etkisi artikea,
diinyadaki bu koétii gidise paralel olarak kiiresel krizinin etkisini azaltmak amaciyla maliye
politikalar1 6n plana ¢ikmistir. Maliye politikalar1 kapsaminda 6zellikle vergi indirimleri ve
kredi imkanlarmi kolaylastirmaya calisan oénlemler alinmustir'®. Krizle miicadele eden
ekonomilerin maliye politikas1 uygularken genellikle kamu harcamalarini gecici stireler
icin artirdiklari, buna karsilik vergi indirimlerine herhangi bir siire sinir koymamayi tercih
ettikleri gdzlemlenmistir. Kanada, Fransa, Almanya ve Kore’nin de aralarinda bulundugu
bir grup dogrudan merkezi hiikiimet eliyle ya da yerel yonetimlere aktardiklar1 kaynaklarla
altyapt yatirimlarini artirmiglardir. Tiirkiye’nin krize karst almis oldugu para politikasi
Onlemlerinin yani sira maliye politikas1 dnlemlerini de basar1 saglamak acisindan birlikte
uygulamasinin gerekliligi {izerinde durulmustur. Maliye politikast agisindan gider
politikasi yiiriitiiliirken harcamalarin se¢cim 6ncesi donemde fazla artmasi nedeniyle kamu
kaynaklarmin yatirrma dayali alanlarda harcanmasi gerekmistir. Vergi gelirlerinin %
70’inin dolayli vergilerden saglandigi dikkate alindiginda KDV ve OTV indirimlerine
gidilmesi gerekmistir. IMF’nin “Kiiresel Ekonomik Politikalar ve Genel Goriiniim
Raporu’na gore, maliye politikasinin harcama acisindan degerlendirilmesi kriz
yonetiminde, ekonominin normal seyrettigi doneme gore daha fazla 6nem tasimaktadir.
Ayrica, kriz doneminde uygulanan harcama yonetiminin yiiriirliige konulmasindaki
herhangi bir gecikmenin, istikrarli bir ekonomideki durumda basariya ulasma konusunda

daha az baglantili oldugu da eklenmistir. Harcama 6nlemlerinin vergi kesintileri ve transfer

' Hiilya Soylu, “Global Krize Karsi Politika Onlemleri ve Tiirkiye”, Maliye Dergisi, Sayr: 157, 2009, s.
257-258.

166 Zihni Kartal, Mali Krize Karsi Getirilen Vergisel Diizenlemelerin Etkinliginin Degerlendirilmesi, T.C.
Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Maliye Bo6liimi 25. Tirkiye Maliye Sempozyumu Kriz
Ortaminda Vergi Politikalarinin Degerlendirilmesi, Ankara 2011, s. 248-249.
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artiglarina gore daha avantajl olacagi belirtilmistir. Gider politikalarinin gelir politikalar
ile beraber yiiriitiilmesi ve durgunluk déneminde talebi canlandirmada daha etkili olan
kamu harcamalarinin niteligine dikkat edilmesi gerektigi savunulmustur. Cari harcamalar
gibi iiretken olmayan harcamalar yerini, yatirnm harcamalar1 gibi iiretken harcamalara

agirlik verilmesi istikrarli biiyiimeyi saglamak agisindan da 6nem tagimstir'®”.

Bu durum bankacilikta kiiresel diizeyde yasanan sikintilara ragmen, Tiirk bankacilik
sektoriiniin, 2001 krizinden sonra kararlilikla uygulanan reformlar sayesinde, giiglii
yapisini korumasini saglamistir. Bir yandan kiiresel piyasalarda yasanan krizin etkisiyle
bankacilik sektoriiniin yurtdisindan fon alabilme imkanlarinin daralmasi, sorunlu kredilerin
artmasinin yarattig1 tedirginlik, diger yandan yavaslayan ekonomik aktiviteye bagl olarak
kredi talebindeki diisiis, 2008 yil1 son ¢eyreginden itibaren kredi hacminde azalisa neden

olmustur.

2008 kiiresel krizinde dis piyasada ve i¢ piyasada olan talepteki gerileme ile Tiirkiye
ekonomisinde iiretim, ihracat ve issizlik olumsuz yonde etkilenmistir. Krizin bu olumsuz
etkilerini engellemek igin bir takim onlemler almmistir. Onlemler ile durgunlugun
azaltilmas1 amaclanmistir. Merkez bankas1 2002 yilinda ¢ekildigi déviz depo piyasasinda
aracilik faaliyetlerine 9 Ekim 2008 tarihinde tekrar baslamistir. Bu durumdan sonra
Merkez Bankasi tarafindan yabanci para zorunlu karsilik oranlarimin indirilmesi, bazi
vergilerde de Odeme kolayligi onlemleri alinmistir. Bu onlemlerle amag¢ konjoktor
dalgalanmalar1 azaltmaktir. IMF 29 Aralik 2008 tarihinde “Kiiresel Ekonomik Politikalar
ve Genel Gortinim” (Global Economic Policies and Prospect /IMF Staff Position Note) ad1
altinda yayimlanmis raporuna goére alinacak olan maliye politikalar1 6nlemlerinin konjoktor
yanlist karakterli olmas1 gerektigini belirtmistir. Tiirkiye de krize kars1 almis oldugu para
politikalarin yaninda maliye politikalarinda bir arada uygulanmasi gerekmistir. Maliye
politikas1 acisindan gider politikasi yiiriitiilirken harcamalarin se¢im 6ncesi déonemde fazla
artmast nedeniyle kamu kaynaklarmin yatirrma dayali alanlarda harcanmasi ve vergi
gelirlerinin %70’inin dolayli vergilerden saglandigi dikkate almdiginda KDV ve OTV
vergilerinde indirime gidilmesini gerektirmistir. Harcama 6nlemlerinin vergi kesintileri ve
transfer artiglarina gére daha avantajli olacagi bunun nedeninin ise ¢ogaltan etkisinin kamu

harcamalarinda, transfer harcamalari ve vergi gelirlerine gore daha fazla oldugu

' Hiilya Ozkan , “ Konjonktiir Yanlis1...”, s. 41.
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belirtilmistir. Dolayisiyla gelir ve gider politikalart bir arada kullanilmistir. Durgunluk
donemlerinde kamu harcamalarinin niteligine dikkat edilmesinin gerekliligi {izerinde
durulmustur. Kriz donemlerinde cari harcamalar yerine yatirnm harcamalar1 gibi daha

iiretken harcamalar yapilmast istikrarli biiyiime icin 6nem tasimistir'*®.

Kiiresel krize kars1 Tiirkiye ekonomisi iizerinde para politikasinin m1 yoksa maliye
politikasinin m1 etkili oldugunun ortaya konulmasi amaciyla yapilan bir ¢alismada, para
politikasinin pozitif fakat anlamsiz bir etkiye sahipken, kamu harcamasinin negatif fakat
anlamlh bir etki gosterdigi ortaya c¢ikmistir. Diger yandan, genisletici para politikasi
ekonomiyi canlandirirken, genisletici maliye politikas1 ekonomiyi daraltmistir. Genisletici
maliye politikasinin neden oldugu biitge ag181 faizler araciligiyla 6zel yatirimi azaltmis ve
ekonominin daralmasina neden olmustur.2008 kiiresel krizinde maliye politikalar1 para

politikasina gore daha etkili olmustur'®.

2008 kiiresel krizinde gevsek maliye politikas1 izlenilmistir. Gevsek maliye politikas1
vergi oranlarinin disiiriilmesi, kamu harcamalarinin artirtlmasi ve farkin bor¢lanmayla
finanse edilmesi temeline dayanmustir'”’. Gevsek maliye politikasimin diger bir ismi ise
genigletici maliye politikasidir. Gevsek maliye politikasinin  saglanabilmesi igin
hiikkiimetlerin vergileri azaltip, kamu harcamalarin1 artirmalar1 gerekmistir. Hiikiimetler
kriz donemlerinde azalan talebi canlandirabilmek, piyasada dolasan para miktarin
artirabilmek amaciyla vergi oranlarimi disiiriip kamu harcamalarmin artirma yoluna
gitmistir. Tiirkiye’nin 2008 Kiiresel krizinde uygulanan maliye politikalarini, vadesi gelen
vergi alacaklarinin tescil ve taksitlendirilmesi, vergi tescili silinmesi veya hurdaya
cikarilacak eski model motorlu araglar i¢in vergi ve ceza affi saglanmasi, dayanikli tiiketim
mallari satiglarin KDV ve OTV indirimlerinin uygulanmasi, kurumlar vergisi muafiyeti ve
indirimleri, KOBI birlesmelerine tesvik etmek, olarak siralayabiliriz. Kamu harcamalarin
artirtlmas1 amaciyla ise tarimsal desteklerden mal ve hizmet alimlarindan ve yatirimlardan
kesintiler yapilarak bu gelirlerin sosyal sigorta prim indirimlerde, alt yap1 yatirimlarinda,
belediyelere yapilacak transferlerde kullanilmasi amaclanmistir. Kamu harcamalarinin

artirtlmas1 fakat kamu harcamalarinin finanse edildigi vergilerin oranlarin dusiiriilmesi,

' Hiilya Ozkan, “Konjoktor Yanlist...”, s. 40-41.
199 7ihni Kartal, Mali Krize...,, s. 249-250.
' Mahfi Egilmez, “Kriz ve Tiirkiye”, UTIKAD Dergisi, istanbul, 2009, s. 13.
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bor¢ ve alacak arasinda bir fark yaratmistir. Bu farki azaltabilmek amaciyla hiikiimet
bor¢lanmaya gitmistir.

Genel olarak uygulanan mali destek paketleri ana hatlariyla iki gruba ayrilmistir' .

e Firmalara doniik mali yardimlar: Sirketlere vergi indirimleri ya da stibvansiyonlar

yardimiyla yapilan yardimlar,
e Tiiketicilere doniik mali yardimlar diigen talebi canlandirmak amaciyla yapilmistir.

Ulkeler 2008 kiiresel krizlere kars1 para ve maliye politikalarini birlikte uygulamstir.
Para politikalariyla likidite sikigikliginin  giderilmesi ve piyasanin canlandiriimasi
amaclanmistir. Maliye politikalari, kamu harcamalarinin artirilmasi yoluyla istthdamin ve
talebin artirilmas1 ayni zamanda vergi indirimleriyle talep daralmasini engellemek

amaclanmustir.

3.1 Kamu Harcamalari Politikalar

Global kriz doneminde vergi gelirlerindeki azalma nedeniyle gevseyen maliye
politikalarinin daha da gevsetilerek, ekonomideki hizli daralmanin yavaslatilmasi

amaglanmistir. Bu nedenle kamu harcamalar1 6nlemleri ahnm1§t1rm;

e Kamu Tiiketimi ve Yatirimlari,

—Karayollar1 yatirimlari

—GAP, diger altyap1 projeleri ve sulama sistemleri i¢in hiikiimet tarafindan2008-

2011 doneminde ilave kaynak olarak 19,4 milyar TL kullanacaktir.
—Memur maaglarina yapilan artiglar.

¢ Hane halkina Transferler
—Igsizlik sigortas1 odemeleri net yerine gayrisafi olarak hesaplanacaktir ve

miktari%11 oraninda artacaktir.

e [sletmelere Transferler

"I TCMB, 2009 Yili Raporu.

<http://www.tcmb.gov.tr>(12.04.2011)

'"2DPT, 2008 Y1l Katilim Oncesi Ekonomik Program.
<http://www.ekonomi.gov.tr/upload/ACDA2A68D8D38566452097185DFIDFFB/KEP2008.pdf>(5.7.2011)
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—Elektrik enerjisi girdi maliyetinin azaltilmasi amaciyla, 2009 yili i¢in sanayide
uygulanan indirimli gece tarifesi, hafta sonlar1 ve diger resmi tatil gilinlerini kapsayacak

sekilde yayginlastirilmasi amaglanmaistir.

—7VYapilan yasal diizenlemeyle kisa calisma 6denegi miktar1 %50 arttirilmis, siiresi

3aydan 6 aya c¢ikarilmistir.

—DFIF (Destekleme ve Fiyat Istikrar1 Fonu) ve KOSGEB igin ilave kaynak

saglanmustir.
—35084 sayil1 Tesvik Kanunu’nun siiresi 1 yil uzatilmistir. (enerji destegi)

—7Yeni Tesvik Sistemi; firmalarin faiz giderlerinin finansmanina destek, sirketlerin

fabrikalarini belli kentlere tasimalari i¢in nakit destegi.

e Diger Kamuya Transferler

—Merkezi hiikiimetten mahalli idarelere yapilan transferlerde artis.

e Diger Harcamalar

—Eximbank’in 6denmis sermayesi 1 milyar TL’den 2 milyar TL ye yiikseltilecektir.

e Finansal Kuruluslar I¢in Garanti ve Sigorta Programlar

—Hazine’nin Garanti Limiti 1 milyar $ arttirillarak 3 milyar $’dan 4 milyar $’a
yiikseltilmistir. Artan 1 milyar $’lik kisim agirhikli olarak ihracat ve KOBI’lere destek
amaciyla kullanilacaktir. Bunun yani sira, Eximbank’a bagvuran her bir firma i¢in limit 10

milyon $’dan 20 milyon $’a yiikseltilmistir.

—Ihracat reeskont kredileri limiti 500 milyon $’dan 1 milyar $’a yiikseltilmistir. Ve
bir yilda 3 kez kullanilabilecektir. Bununla birlikte, bu tiir kredilerin kullanim kosullarin

yeniden diizenlenmis ve kolaylastiriimistir.

e [sletmelere Krediler
— KOSGEB tarafindan KOBI’lere sifir faizli kredi imkéani: toplam kredi miktar1 733
Milyon TL.

—KOSGEB tarafindan ihracatgr KOBI’lere %0 faizli kredi imkani: 1,650 milyon $
TOBB ile Halk Bankasi arasinda yapilan anlasma ile KOBI’ler diisiik faizli kredi
kullanabilmesi amaglanmistir. Bu protokole gore, 800 milyon TL nakit ve nakit dis1 ile 400

milyon § ihracat kredisi kullanabilme imkani saglanmistir.
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—Tiirkiye Tekstil Isverenleri Sendikasi ve Ziraat Bankasi arasinda yapilan

protokolle KOBI’ler diisiik faizli kredi kullanabilmislerdir.

Bolgesel ve sektorel bazda yatirim ve istihdami tesvik amaciyla yeni diizenlemeler
yapilmistir. Gelismislik diizeyi itibariyle dort farkli bolge belirlenmis, bu bolgelerde
yapilacak yatirimlar ile belirli kriterlere sahip biiylik yatirim projeleri i¢in yatirim katki
orant, indirimli kurumlar vergisi oram1 ve isgiicii maliyetlerine katki oram
farklilastirilmistir. Bu tesviklerden yararlanacak yatirim projelerinin 2010 yili sonuna

kadar baslatilmasi sart1 getirilmistir' .

3.2 Vergi Politikalar

2008 kiiresel krizin etkisini azaltabilmek icin alinan maliye politikalarinin genel
ozelligi i¢ talebi canlandirmak oldugu goriilmiistiir. Firmalarin ve bireylerin 6demesi
gereken vergi miktarlarint azaltarak harcama miktarlarini artirmak, tiretimin ve tiiketimin
artirtlmas1 amaglanmistir. Vergi oranlarinda yapilan diizenlemelerle vergi adaletinin
saglanmasi, vergi tabaninin sermaye gelirlerini de kapsayacak bigimde yayginlastirilmistir.
Krizin etkisini genisletici maliye politikalariyla azaltilmasi hedeflenmistir. Yukarida alinan
maliye politikalar1 bankalarin kars1 karsiya kalabilecekleri problemleri rahatca agabilmeleri
ve KOBI’lere, esnaf ve sanayicilere verilen diisiik faizli kredilerde reel sektoriin

canlandirilmasi hedeflenmistir.

Vergi Kanaliyla ve Harcanabilir Geliri Artirmak I¢in  Uygulanan Maliye

Politikalar' "
e Vadesi gelen kamu alacaklarinin tecil ve taksitlendirilmesi (%3 faiz)

e Hisse senedi alim satimlarindan elde edilen kazanglara uygulan stopaj oraninin

sifira indirilmesi,

e Menkul Kiymet Yatirrm Fonlar1 11 Menkul Kiymet Yatirim Ortaklarinin sermaye
piyasasinda yaptiklari islemler nedeniyle elde ettikleri gelirlere BSMV muafiyeti,

e Tescili silinecek veya hurdaya ¢ikarilacak eski model motorlu araglar icin vergi ve

ceza affi uygulanmasi,

'3 Mehmet Ali Ertung, Halil Yanik, Hiisne Seda Tunusluoglu, Murat Ering Bayrake1, Sule Tatli, Alper
Ergen, Tiirkiye Ekonomisi Temel Makroekonomik Gdostergeler.
<http://www.hazine.org.tr/ekonomi/28.04.2010>(18.05.2011).

' Ahmet Fazil Ozsoylu, ilter Unliikaplan, Melek Akdogan Gedik, Kiiresel Kriz...,s. 95-96.
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e Serbest Bolgelerin tanim ve kapsamini yeniden diizenleyip Giimriik Kanunu ile
uyumsuzluklarinin  giderilmesi ve AB’ye tam iiyeligin gergeklestigi tarihi igeren
vergilendirme doneminin sonuna kadar serbest bolgenin kullanicilarina vergi avantajlarinin

getirilmesi,

e KOBI’ler kanununda belirlenen sartlar1 saglamalar1 kaydiyla, KOBI’lere kurumlar

vergisi muafiyeti ve indirim uygulanarak KOBI birlesmelerinin tesvik edilmesi,

¢ Konut, igyeri ve dayanikli tilketim mallar1 satiglarindaki gerilemenin 6nlenmesi i¢in
gecici olarak uygulanacak KDV, OTV, diger vergi ve har¢ indirimlerinin uygulanmasi

kabul edilmistir.
—KDV ve OTV’ ye iliskin indirimler ii¢ sekilde gerceklestirilmis,
—Ozel lletisim Vergisi %15’ den %5° e diistiriilmiistiir.

—Yeni ve yiiz 6l¢iimii 150 m2 altindaki konutlarin satisinda KDV oran1 %18’den

%38’ e diistirilmistiir.

—LKaynak Kullanim Destekleme Fonu (KKDF) kesintisi oran1 yiizde %15’ den %5’e

dustirilmustr.

e Varlik Barist uygulamasinin siiresi uzatilarak yurt disindaki varliklarin yurt igine
getirilmesi hedeflenmistir. Bu uygulama yurtdisinda kisilere ait tutulan para, altin ve doviz

ve diger menkul kiymetlerin yurticine getirilip kayit altina alinmasi,

e Kamu lhale Kanununda degisiklik yapilarak Kamu Ihale Kumuna sikayetlerin
azaltilmasi, yerli yiikleniciler kolayliklar getirilmesi, ihale islemlerinin hizlandirilmasi,

canlandirilmasi ve esneklestirilmesi,

e Orman smirlart disina ¢ikarilmasi 6ngoriilen alanlar hakkinda diizenlemeler
getirilmesi, bu alanlar hakkinda diizenlemeler getirilmesi ve bu alanlarin satigin1 éngérecek

kanuna zaman ve imkan hazirlanmasi,

e Tarimmsal desteklerden mal ve hizmet alimlarindan ve yatirimlardan kesintiler
yapilarak bu gelirlerin sosyal sigorta prim indirimlerinde, alt yapi yatirimlarinda,

belediyelere yapilacak transferlerde kullanilmasi,
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e Hasilat azaltic1 veya erteleyici 6nlemlerin kamu agiklarini artirici etkisini kismen
azaltabilmek amaciyla, tarimsal destekleme Odemelerinin birim fiyatlarinda kisitlama

yapilmasi kabul edilmistir.

Kiiresel krizin tiretim ve istihdam {izerindeki olumsuz etkisi arttik¢a lilkemizde
maliye politikalar1 6n plana ¢ikmistir. Tiirkiye’nin krizle miicadele i¢in esnek maliye
politikalarinin kullamldig: goriilmiistiir. {1k olarak talep artis1 hedeflenmistir. Bunun iginde

kamu harcamalar yerine vergi indirimlerinin agirlikli olarak kullanildigr goriilmiistiir.

Bu alinan tedbirlerde i¢ talebi artirmaya yonelik olan tedbirlerde OTV ve KDV
oranlarinda indirime gidilmistir. Bazi iiriinlerdeki OTV ve KDV oranlarinin gegici siire
diisiiriilerek firmalarin ellerinde biriken stoklarin eritilmesi saglanmistir. KOBI’lerin
kiiresel krizden birleserek en az sekilde etkilenebilmesi amaciyla birlesme islemlerinde
kurumlar vergisi tesviki getirilmistir. Vergi muafiyetleri ve vergi indirimleriyle
isletmelerin mali yapilarim1 daha dayanikli hale getirilirken, harcanabilir gelirin artmasi

amaclanmistir

Ayrica, igletmelerin yasal kayitlarinda yer almayan varliklarin %2 - %5 oranlarinda
vergilendirmesi sartiyla isletme kayitlarinin aktarilarak sermayeye eklenmeleri ve bu
sekilde firmalarinin mali yapilarin giiglendirilmesi hedeflenmistir. Yatirimlara vergi tesviki
saglanarak harcanabilir gelirin uzun vadede artirilmasi hedeflenmistir. Bu birlesmelerdeki
kurumlar vergisi tesviki verilmistir. KKDF kesintisini diisiiriilmesi, menkul kiymet yatirim
fon ve ortakliklarinin elde ettikleri gelirleri Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
muafiyeti getirilmesi, borclarin diisilk faizle taksitlendirilmesi, issizlik 6deneginin
artirilmasi, kisa ¢alisma 6deneginin uygulanmasi, yeni is¢i istihdamina sigorta prim destegi
saglanmasi, deri ve konfeksiyon sektoriinde faaliyet gosteren firmalara kurumlar vergisi
indirimi ve sigorta primi istisnasi saglayarak isletmelerin mali yapilarin1 dayanikli hale

getirilmesi amaclanmustir' .

Bunun yaninda bazi varliklarin milli ekonomiye kazandirilabilmesi amaciyla Varlik

Baris1 Kanunu uygulanmistir. Gergek ve tiizel kisilere ait olan'’®;

¢ Yurtdisinda bulunan para, doviz, altin, menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi

araglarinin ekonomiye kazandirilmasi ve tagitlarin kayda alinmasi,

175 7ihni Kartal, Mali Krize..., s. 249-250.
176 7ihni Kartal, Mali Krize..., s. 261.
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e Yurt icinde bulunan ancak isletmelerin 6z kaynaklar1 i¢inden yer almayan para,
doviz, altin, menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araclari tasinmazlarin kayda

alinmas1 amaclanmistir.

Ekonomik krizlere kars1 isletmelerin sermayelerinin artirilmasi ve ekonomik déviz
thtiyacini giderek krizin etkilerinin hafiflendirilmesi amag¢lanmistir. Kayit altina alinmayan
yurtdisindaki varliklarin  yetkili kurumlar tarafindan kayit altina alinarak doviz
gereksinimini azaltmay1 amaglarken, kisilerinde, beyan edecekleri varliklar1 sermayelerine

eklemeleriyle vergi incelemesinden muaf olma hakki taninmaistir.

3.3 Bor¢lanma Politikalar

TCMB’nca yapilan doviz alim ihalelerine 16 Ekim 2008 tarihi itibariyle ara verilmis,
doviz fiyatlarindaki oynakligi 6nlemek amaciyla 10 Mart 2009 tarihinde doviz satim
ihalelerine baslanmistir. Ihalelerde satimi yapilacak déviz tutari 50milyon ABD dolari
olarak belirlenmistir. Bankalararas1 doviz piyasasinda doviz likiditesi akisinin artirilmasini
saglayarak finansal sistemdeki akigkanlii ve kredi piyasalarinin etkin c¢alismasini

desteklemek amac1yla177,

e Bankalarin, Doviz ve Efektif Piyasalar ile Doviz Depo Piyasasi’nda kendilerine
taninan bor¢lanma limitleri ¢ergcevesinde ABD Dolar1 ve Euro cinsinden TCMB’nden

alabilecekleri doviz depolarinin vadesi 1 haftadan 3’aya yiikseltilmis,

eBuna paralel olarak bankalarin s6z konusu piyasada kendi aralarinda

gergeklestirdikleri islemlerin vadesi 3 aya kadar uzatilmis,

e TCMB tarafli islemlerde ABD Dolar1 ve Euro i¢cin %10 olan bor¢ verme faiz

oranlar1 kademeli olarak diisiiriilerek sirastyla %5,5 ve %6,5 olarak belirlenmistir.

®% 11 olan yabanci para zorunlu karsilik oranit 2 puan azaltilarak % 9diizeyine
indirilmistir. Yabanci para zorunlu karsilik oraninda yapilan bu indirimle bankacilik

sistemine yaklasik 2,5 milyar ABD Dolar1 ek doviz likiditesi saglanmaistir.

o TL mevduati ve kredileri tesvik etmek amaciyla yabanci para zorunlu karsiliklara

faiz 6denmesi uygulamasina son verilmis, Tiirk parasi zorunlu karsiliklarin faiz orani ise

""Kiiresel Mali Krize Kars1 Politika Tedbirleri.
<www.hazine.gov.tr/doc/Guncel/Politika Tedbirleri.pdf>(01.12.2012)
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artinlmigtir. Bu ¢ergevede, Tiirk parasit zorunlu karsiliklara 6denen faiz oram1 TCMB

gecelik bor¢lanma faiz oraninin % 751 seviyesinden% 801 seviyesine ¢ikarilmistir.

e Bankacilik sektoriiniin 6z kaynak yapisini daha da giiclendirmek amaciyla
bankalarin kar dagitimina sinirlama getirilmis ve bankalarin kar dagitabilmesi BDDK

onayina baglanmustir.

4. 2008 Kiiresel Krizi ve Uygulanan Maliye Politikalarinin Sonuclari

Kiiresel krizlerde uygulanacak maliye politikalarin riski azaltabilme 6zelligi tasimasi
gerekmistir. Kiiresel krizin 2001 krizden farki finansal piyasalarda baslayip, reel piyasalara
atlamis olmasidir. Ozellikle 1990°Ii yillarda finansal kaynakli krizlerle miicadele
edebilmek ve kamu aciklar1 ve enflasyonist baskilari azaltabilmek amaciyla IMF tipi
istikrar politikalar1 uygulanmistir. Bu programlar kamu harcamalarin1 azaltici ve kamu
gelirlerini artirmaya yonelik olan daraltict maliye politikalar1 niteliginde uygulanmistir.
Ayrica spesifik bir mali kural olarak degerlendirilebilen faiz dis1 fazlayr olusturmak
hedeflenmistir. Mali disiplin olusturmaya yonelik olarak daraltict maliye politikalar ile
biitce a¢ig1 azaltilmistir. Ayni anda siki mali politikalarin bir miktar gevsetilmesi ve
daralan sektorlerde artan issizligin azaltilmasi i¢in genisletici vergi tesvikleri artirilmistir.
Bu politikalar reel iiretimi canlandirmistir. Fakat bu genisletici 6nlemlerin enflasyonist
baskiyr artirmadigr dikkat c¢ekmistir. 2008 yili uygulamalarmin bir yandan piyasalar
rahatlatarak reel iiretimi artiric1 diger yandan ise biitce dengesini saglayici sonuglar ortaya
koymustur. Mali disiplini saglayict daraltict 6nlemler 2008 yilina kadar devam etmistir. Bu

acidan 2008 y1il1 2007 yilina gore kamu mali dengesinde nispi bir gelisme saglamistir' ™.

4.1 Vergi Politikalar ile Harcanabilir Geliri Artirilmasi

Tiirkiye’de mali krizin etkisini 6zel tiikketim ve yatirim harcamalarin azalmasi,
toplam talebin daralmasi ve buna bagli olarak da tiretim ve istihdam kaybi1 olarak kendini
gostermistir. Bireyler kriz karsisinda 6zel tiikketim harcamalarini kismiglardir. Talep
yetersizligi ve buna bagli olarak da daralmayr onlemek amaciyla vergi indirimleri

uygulanmigtir.

' Hayal Ayca Simsek, Asuman Altay, “Kiiresel Kriz Ortaminda Tiirkiye’de Maliye Politikalarimin
Degerlendirilmesi”, Giindem Dergisi, Say1:11, 2008, s. 18-19.
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2008°de ortaya cikan kiiresel krize 2009°da vergi kanaliyla miidahale edilmistir.
Global finansal kriz ortaminda vergi gelirlerindeki diisiis nedeniyle gevseyen maliye
politikas1 daha da gevsetilerek, ekonomideki daralmanin yavaslatilmasi amaglanmstir.
Vergi indirimleri, tiiketici enflasyonunu diistirmesi yanin da vergi indirimine konu olan
mallarin satisin1 da olumlu yonde etkilemistir. (Beyaz esya, otomotiv) Ve 2010 yilinda
uygulanan bu vergi politikalarinin olumlu sonugclar1 ortaya ¢cikmistir. Iktisadi faaliyetlerin
beklenenden daha giiclii ve erken toparlanmasi sonucu artan vergi gelirleri ayn1 zamanda
faiz giderlerindeki diisiisler kamu mali dengesinin olumlu bir seyir izlemesini saglamistir.
Iktisadi faaliyetlerdeki istikrarli toparlanma ve yapilan vergi ayarlamalari sonucu vergi

gelirlerinin hizli ve keskin bir sekilde arttigi goriilmistiir.

Mali genislemenin ilk etkisi mal ve hizmetlere olan talebi arttirmasi yoniinde
gergeklesmistir. 2009/14802 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 17.03.2009 tarihinden15.06.
2009 tarihine kadar uygulanmak iizere agiklanan {ic aylk KDV, OTV ve istihdam
vergilerinde indirim iceren gegici vergi indirim paketi ile kisilerin harcanabilir gelirini
arttirilmas1  hedeflenmistir. Vergi indirimleri, hedef sektorler acisindan ilk etkisini
gostermis ve Ozellikle dayanikli tiiketim ve otomotiv sektériinde canlanmayi saglamistir.
Toplam talep yoluyla olusturulan bu etki maliye politikasin1 ekonomik istikrar1 saglamanin
bir aract haline getirmistir'®. Vergi indirimleri ekonominin biitiine y&nelik olarak
gerceklesmemistir. Bu nedenle indirimle, ilgili sektdr ac¢isindan talebin artmasini
saglamistir. Uygulanmayan sektorlerde harcamalarin kisith kalmasina neden olmustur.
Biitce kisit1 nedeniyle vergi indirimlerinin uzun dénemde uygulanamamistir. Bu nedenle

sadece belirli sektorlerde canlanma olmasina ve etkisinin sinirli kalmasina neden olmustur.

Tablo 3.3: 20082012 Yillar1 Arasindaki Vergi Gelirlerinin Degisimi (Cari
Fiyatlarla)

Yillar Vergi Gelirleri (Milyon TL) | GSYH’ya Oran1(%) | % Degisim
2008 172.251 18,12 -0,44
2009 176.136 18,49 0,37

2010 216.109 19,58 0,09

2011 256.137 19,99 0,41
2012(1) 285.321 20,01 0,02
Kaynak: DPT’den ve Kalkinma Bakanligindan alinip tarafimizca diizenlenmistir.

(1) 2012 Program

17 Birol Karakurt, “Kiiresel Mali...”, s. 187.
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2008 Kiiresel krizi ile ekonomide biiyiik bir daralma hissedilmistir. Krizin olumsuz
etkisini azaltabilmek amaciyla ekonomik birimler taleplerinde daralmaya gitmislerdir. Bu
daralmay1 azaltabilmek ve ekonomiyi canlandirabilmek amaciyla devlet vergi indirimine
bagvurmustur. Tiirkiye’de biitce gelirlerinin biiylimeye asir1 duyarli olmasi ve biitce
gelirlerinin %70°ne yakin kismini tikketimden alinan dolayli vergilerle saglanma &zelligi
tasimaktadir Ekonominin canlanabilmesi amaciyla belirli sektérlerde KDV ve OTV
indirimleri yapilmistir. Bu indirimler ekonomide talep artisim1 gergeklestirmistir. Kisa
donemde otomotiv ve beyaz esya stoklarinin azalmasini saglamistir. Hiikiimetin bu
uygulamasi vergi gelirlerinin 2008-2012 yillar1 arasinda siirekli bir artis saglamistir. 2010
yilindaki biitge gelirindeki iyilesme vergi gelirleri ile saglanmistir. 2008 vergi gelirlerinde
en yliksek ylizde degisimin 2009 yilinda %0,37 olarak gegeklestigi goriilmektedir. Ciinkii
KDV ve OTV indirimleri sadece 2009 yilinda gerceklesmistir. Bir sonraki yilda
uygulanmamistir. Gegici indirimler olarak gerceklesmistir. Fakat uygulandiklari donemde

basarili olmuslardir.

4.2 Kamu Harcamalar Politikalar

Krizin etkilerini azaltmak amaciyla bazi harcama kalemlerinde ilave artislar
yapilmigtir. Ozellikle kamu yatirrmlarinin 6zel sektor yatirimlari igin crowding-in etkisi
olusturdugu dikkate alinarak, kamu yatirimlarinin 6nceliklendirilmesi ve 6zellikle kamu
yatinmlaria ayrilan kaynaklarinda o©ncelikli olarak ekonomik ve sosyal altyapi
yatirimlarina yonlendirilmesi benimsenmistir. Bu amacla, ekonomide fiziki ve sosyal
altyap1 yatirimlarinin yenilenmesini ve genisletilmesini saglamak amaciyla kamu yatirim
projelerine agirlik verilmesi, ekonominin krizden ¢ikisini kolaylastirmak ve siirdiiriilebilir.
Bir biiylime yapisini yeniden tesis etmek i¢in 6zel sektor yatirimlarini, ihracati ve istihdami

artirmaya yonelik politikalari uygulanmasi kararlastirilmugtir'*°.

'K iiresel Mali Krize Kars1 Politika Tedbirleri.
<www.hazine.gov.tr/doc/Guncel/Politika Tedbirleri.pdf>(01.12.2012)
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Tablo 3.4: 2008-2012 Yillart Arasinda Kamu Harcamalarn Degisimi (Cari
Fiyatlarla/Milyon TL

S S , .
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2008 | 149.059 | 15.68 | 0,7 32.363 |3.40 | 0,23 147.243 | 1549 |-0,16
2009 | 168.771 | 17.72 | 2,04 31.574 |3.31 |-0,09 | 181.794 |19.08 | 3,59
2010 | 187.776 | 17.01 |-0,71 |37.606 |3.41 | 0,1 197.608 |17.90 |-1,18
2011 | 217.092 | 16.94 |-0,07 |46.634 |3.64 | 0,23 214917 |16.77 |-1,13
2012 | 237.758 | 16,67 |-0,27 |47.727 |3,35 |-0,29 |250.908 | 17,60 | 0,83

Kaynak: DPT ve 2012 Y1li Programindan derlenmistir.

Ekonomik kalkinma ic¢in yatirim harcamalar1 o6zelliklede 6zel sektor yatirim
harcamalar1 6nemli bir yer tutmaktadir. Kiiresel kriz gelecege iligkin belirsizlikleri artirdig:
icin 6zel sektdor yatirm yapmaktan kaginmustir. Kiiresel krizin olumsuz etkisini
azaltilabilmesi amaciyla devlet tarafindan bazi kamu harcama kalemlerine artis yapilmistir.
Cari harcamalarda en biiyiik artis 2009 yilinda 168,771 olarak gerceklesmistir. Transfer
harcamalarinda en biiyiik artis 2009 yilinda %19,08 olarak gerceklesmistir. Durgunluk
nedeniyle 6zel sektoriin yatirim yapmaktan ¢ekindigi donemlerde devlet tarafindan yatirim
harcamalar1 yapilmistir. En yliksek yatirrm harcamasi 2011 yilinda 46.634 olarak
gergeklesmistir. 2012 yilinda ise yatirm harcamalarimin 47.727 milyon olarak

gerceklesecegi tahmin edilmistir.

4.3 Bor¢lanma Politikalar:

Merkezi yonetim biitce gelir ve gider performansindaki olumsuz seyir sonucunda
2008 yili Agustos ayinda neredeyse denk olan biitge 6nemli oranda bozulmustur. Biitce
acigindaki artiga paralel olarak, bor¢luluk oranlarinda da bozulma baglamistir. Kamu borg
rasyolarindaki bozulma ve artan risk primi, ekonomiye olan giivenin azalmasi, yatirimlarin
ertelenmesi, ekonomik istikrarin kaybedilmesi gibi riskler igermistir. Kiiresel krizin kamu
dengelerinde yarattigi baskiya ragmen, nakit i¢ bor¢lanmanin agirlikli olarak TL cinsinden
yapilmistir. TL cinsi bor¢glanmanin agirlikli olarak sabit faizli enstriimanlarla yapilmasi,
ortalama vadenin piyasa kosullar1 elverdigi 6l¢iide uzatilmasina ¢alisilmistir. Nakit ve borg
yonetiminde karisilacak muhtemel likidite riski karsisinda giiglii rezerv politikast
izlenmistir. 2007 yilinda, 248,4 milyar TL olan kamu kesimi net bor¢ stoku,2008
sonrasinda artarak kiiresel krizinde etkisiyle, 2009 yilinda 302,9 milyar TL’ye
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yiikselmistir. 2008 yilinda piyasalardan yapilan i¢ bor¢lanmanin agirlikli ortalama vadesi
31,7 ay iken, 2009 Kasim ay1 itibariyle ortalama vadenin 35,5 aya yiikseldigi goriilmiistiir.
Kiiresel krizle birlikte tiim diinyada faiz oranlarmin gerilemesi Hazine’nin daha diisiik
faizle bor¢lanmasina olanak saglamistir.2008 yilinda TL cinsi iskontolu i¢ bor¢lanmanin

agirlikl ortalama maliyeti %19,2”den 2009 yilinda %11,7’ye gerilemistir'™'.

Tablo 3.5: 2008-2012 Yillar1 Arasinda i¢ Bor¢ idaresinin Degisimi (Cari Fiyatlarla)

I¢ Borglanma (Milyon TL) | i¢ Bor¢lanma/GSYH | I¢ Borglanma (%)Degisim
2008 | 274.827 28,9 -1,4
2009 | 330.005 34,6 5,7
2010 | 352.841 32,0 -2,6
2011 | 368.778 28,8 -3,2
2012% | 6.526 - -

Kaynak: T.C. Maliye Bakanlig1, Biitge Mali Kontrol Genel Miidiirliigii, Temel Ekonomik Biiyiikliikler
T.C Basbakanlik Hazine Miistesarlig1, Kamu Bor¢ Y6netim Raporu, No:81, Nisan 2012
*2012 yil1 i¢in ilk ti¢ aylik verilerden yararlanilmigtir.(Ocak-Subat-Mart)

Tablo 3.6: 2008-2012 Yillar1 Arasinda Dis Borg Idaresinin Deg. (Cari Fiyatlarla)

Di1s Bor¢lanma (Milyon TL) | Dis Bor¢lanma/GSYH | Dis Bor¢glanma(%)Deg.
2008 | 105.493 11,1 -1,8
2009 | 111.503 11,7 0,6
2010 | 120.702 10,9 -0,8
2011 | 149.510 11,7 0,8
2012% | 2.824 - -

Kaynak: T.C. Maliye Bakanligi, Biitce Mali Kontrol Genel Miidiirliigii, Temel Ekonomik Biiyiikliikler
T.C Basgbakanlik Hazine Miistesarligi, Kamu Bor¢ Yo6netim Raporu, No:81, Nisan 2012
*2012 yil1 i¢in ilk ti¢ aylik verilerden yararlanilmistir.

BITUSIAD (2009): 2010°a Girerken Tiirkiye Ekonomisi.

<http://www.tusiad.org/bilgi-merkezi/tusiad-denetim-raporu>( 05.08.2011).
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Kiiresel krizin olumsuz etkisi bor¢lanma maliyetleri iizerinde de etkili olmustur. I¢
ve dis bor¢lanma miktarlarinda artis yasanmistir. 2008 krizinin kiiresel bir kriz olmasit
nedeniyle biitiin lilke ekonomileri olumsuz etkilenmistir. Bu nedenle sicak para akisi
azalmistir. Dis bor¢lanma maliyetleri artmistir. Bu nedenle 2008-2012 yillar1 arasinda
ekonomik birimler i¢ bor¢lanmaya yonelmistir. I¢c bor¢clanmani GSYH’ya oran1 en yiiksek

%34,6 olarak gerceklesirken, dis bor¢clanmada en yiiksek %11,7 olarak gerceklesmistir.

2008-2009 krizi sonucu kiiresel olarak iktisadi faaliyetlerde keskin bir azalis
olmustur. Kiiresel durgunlukla miicadele edebilmek i¢in biiyiik 6lgekte mali canlandirma
Onlemleri devreye sokulmustur. 2008 kiiresel krizin etkisi ile 2009°da ekonomik verilerde
olumsuz etkisi goriilmiistiir. 2010 yilinda ise uygulanan maliye politikalarinin etkisi ile
vergi gelirlerindeki artislar ve faiz giderlerindeki diislis sayesinde kamu mali dengesi
olumlu bir gidisat i¢ine girmistir. Vergi politikalar1 sayesinde vergi gelirlerinde yiiksek
artis saglanmistir. Kamu harcamalarinda ise faiz dis1 harcamalarin kontrol altina alinmasi
ve i¢ bor¢lanma giderlerinde ve faizlerdeki dusiis, Tiirkiye ekonomisini olumlu yonde

etkilemistir. Ve bir toparlanma icine girilmistir.
5. Metodoloji Ve Veriler

Hayal Ayca Simsek ve Asuman Altay’in 2008 yilindaki ¢alismalarinda kiiresel kriz
ortaminda Tiirkiye’de uygulanan maliye politikalar1 incelenmistir. Uygulanan maliye
politikalar1 kamu mali dengesi ve bor¢lanma politikalariyla agiklanmistir. Kiiresel krizin
etkisini azaltabilmek i¢in yurt ici belirsizliklerin azaltilmasi, kiiresel likidite sikisikliginin
asilmasi, reel sektorii daraltict etkilerden arindirmak ve birbiriyle uyumlu para ve maliye

politikalarinin uygulanmasi 6nerilmistir.

2008 yilinda Yusuf AKAN, Ibrahim ASLAN ve Selahattin KAYNAK tarafindan
yapilan ¢alismada Tiirkiye ekonomisinde 1980-2006 donemleri arasinda ekonomik istikrar
ve maliye politikas1 arasindaki iligkiler, birim koék analizi, regresyon analizi ve VAR
modeli kullanilarak ekonometrik acidan analiz edilmistir. Uygulanan modelde tiiketici fiyat
endeksi, transfer harcamalar1 ve i¢ bor¢ degiskenleri kullanilmistir. Yapilan ¢alismada,
enflasyon oranlart ve transfer harcamalar1 arasindaki etkilesimin pozitif oldugu

gorilmistir.
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Baris Cimar, Omer Erdogan, Tugrul Giirgiir ve Tandogan Polat (2010) tarafindan
hazirlanan ¢alismada kiiresel kriz oncesi ve sonrasinda uygulanan para, kur ve maliye
politikalar1 ile bankacilik sektoriine iliskin diizenleme ve denetim faaliyetleri incelenmistir.
Gozlemler, aralarinda Tirkiye’nin de bulundugu birgok iilkenin kiiresel soklara karsi
onemli bir diren¢ gostermesinde dalgali kur rejiminin sagladigi esneklik, bankacilik
sisteminin saglamlig1 ve kriz dncesinde izlenen dengeleyici para ve maliye politikalarinin

kazandirdig1 hareket alan1 gibi unsurlarin 6nemli bir rol oynadigini gostermistir.

Bu analizde 2002-2011 yillar1 arasinda kamu harcamalari, vergi gelirleri, bor¢glanma
ve GSYIH verileri iizerinde 2008 kiiresel krizinin etkisi incelenmistir. Veriler Maliye
Bakanligit (Muhasebat Genel Miidirliigii) ve DPT’den temin edilmistir. Ceyrek
donemlerde toplam 40 tane gozlem degeri kullamlmustir. Ug tane aciklayict degisken
kullanilmistir. Bunlar kamu harcamalari, vergi ve bor¢lanma degiskenleridir. SHAZAM-10

ekonometrik yazilim programi uygulanmaistir.

Calismada kullanilan model;

GSYiH, = B, + B, InNKAMU, + B,InVERGI, + B,InBORC, + &, (34.1)

Denklemde kamu harcamalari (KAMU), vergiler (VERGI) ve bor¢ stoku (BORC)
bagimsiz degiskenleri kullamlmistir. Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) ise bagimli

degiskenini temsil etmektedir. Denklemin sag tarafinda yer alan (7o) sabit terim &, ise
hata terimi parametresidir. §, f, ff;bagimli degiskeni ne kadar etkiledigini gdsteren en
kiigiik kareler yontemiyle (E.K.K.) tahmin edecegimiz

parametrelerdir.

Tahmin sonuglar1 E.K.K. yontemiyle tablo 3.7 de verilmektedir.

Tablo 3.7: Maliye Politikalarinda E.K.K. Yontemlerinin Sonuclari

Katsayi Tahmini Standart Hata T-Degeri P-Degeri
LKAMU -1,8722* 0,4913 -3.811 0,001
LVERGI 1,8002* 0,5140 3,503 0,001
LBORC 0,18289* 0,6692 2,733 0,010

R%=0,6356 Gozlem Sayisi (n):40 R*=0,6053

* % 1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

Durbin-Watson(DW) =0,7478
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Analiz sonuglarindaki R* degeri modelin agiklama giiciinii gostermektedir. Modelin

yaklasik % 65 bu veri ile agiklantyor. Tahmin edilen katsayilarin 0,05 anlamlilik diizeyinde

istatistiki olarak anlamlidir.

Kamu harcamalarindaki %1°lik bir artis GSYIH’da % 1,87 azalisa neden olmaktadir.
Vergilerdeki % 1’lik artis GSYIH’da % 1,80 artirir. Borglanmadaki % 1°lik bir artis
GSYIH’da % 0,18artisa neden olmaktadir. Tahmin sonucunda elde edilen katsay1 isareti
beklenenden farkli oldugu goriilmektedir. Uygulanan ekonometrik analizde vergi
gelirlerinin genelde negatif ¢ikmasi beklenirken pozitif ¢ikmistir. Kriz donemlerinde vergi
oranlarmin artirilmas1 toplam talebi azaltacag: icin vergiler GSYIH {izerindeki etkisinin
negatif ¢ikmasi beklenmektedir. Fakat 2008 kiiresel krizine 6zel olarak bazi sektorlerde
KDV ve OTV vergilerinde indirime gidilmistir. Ayn1 durum kamu harcamalarinda da
gecerli olmustur. Kamu harcamalarinin katsayisinin isareti pozitif ¢ikmasi beklenirken
negatif ¢iktig1 goriilmektedir. Bor¢lanma kaleminde ise beklenen isaretin yakalandig
goriilmektedir. Beklenen isaretlerin farkli ¢ikmasinin nedenlerinden bir tanesi hata
terimleri arasinda ardisik bagimlilik (otokorelasyon) sorunu olmasidir. Ciinkii DW test

istatistiginin degeri 0,7478 esik degeri olan 1,659°dan kiigiiktiir'**

.Buldugumuz sonugclar1
analizde kullanilamayacagi icin bu sorunun giderilmesi gerekir. Ayrica zaman serileri
kullanilarak yapilan ekonometrik analizlerde serilerin duragan olup olmadigim1 da
arastirtlmasi gerekir. Bir serinin duragan olup olmadigina karar verirken ilgili seride birim
kokiin varhgmn arastirilmasi gerekir ki, bu sistematik test Dickey ve Fuller'®’ tarafindan

ortaya cikarilan bir testtir.

Gerek kurumsal, gerek uygulama nedenleriyle Dickey Fuller (DF) sinamasi su

kaliplardaki regresyonlara uygulanir:

AY, =6Y,_, +u, (34.2)

AY, = By + Y,y tu, (3.4.3)

'821: 40, sabit terimin tahmin edilen hata katsayis1 3 iken DW d istatistigi 0,01 anlamlilik diizeyinde DW test
istatistigi tist simrdan d, 3 = 1,659 kiigiiktiir.

"D, A. Dickey ve W.A. Fuller, “ Distribution of the Estimators for Autoregressive Time Series with a Unit
Root”, Journal of American Statistical Association, 74, 1979, s. 427-431.
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AY, = B, + f,t + Y,y T u,(3.44)
Burada t, zaman ya da genel egilim degiskenidir. Her bir durumda sifir 6nsavi
§ = 0,yani birim kok var bicimindedir.(3.4.2) ile oteki iki regresyon arasindaki fark
egilim degiskeninin ve sabit terimin denkleme katilmasidir. Eger u, hata terimi ardisik

bagimliysa (3.4.4) su sekilde diizeltilir.
Birim kok i¢in kullanilan model asagidaki gibidir;

AY, = B, + Byt + 6Y,_; + a; 22, AY, e, (3.4.5)

Burada AY,_, = (Y,_, -¥,_, ) gibi gecikmeli fark terimleri kullanilmigtir. Gecikmeli

fark terimlerinin sayisi, ¢ogunlukla gorgiil olarak belirlenir. Ana diisiince, (3.4.3)’deki hata
teriminin ardisik bagimsiz olmasini saglayacak kadar terimi modele eklemektir. Sifir

onsavi burada § = 0 ya da p=1’ dir. Yani Y de birim kok vardir.(3.4.3) gibi modellere DF

sinamasi uygulanirsa, buna Genisletilmis Dickey Fuller (GDF) sinamasi denir'™*.

3.4.2 modeli kullanilarak GSYIH serisi icin birim kok test sonuclar1 tablo 3.8 de

verilmektedir.

Tablo 3.8: GSYIH Serisi i¢in Birim Kok Testi Sonuclar

Anlamhilik Duzeyi Kesmeli-Trendsiz Model Kesmeli-Trendli
t(tau)=-0,81614 t (tau) =-1,2321

%10 -2,57 -3,13

Karar Hg red edilemez H, red edilemez

Tau istatistigi Mac- Kinnon'*’tarafindan bulunmustur. Hesaplanan tau istatistigi %10
anlamlilik diizeyinde kesmeli—trendsiz model i¢in -2,57, kesmeli trendli model i¢in ise -
3,13 olarak gerceklesmistir. Tau degerleri mutlak deger olarak esik degerinden kiigiik
oldugu i¢in Ho hipotezini red edilemez. Yani GSYIH serisi birim kok tasimaktadir. Bu

"Damodar N. Gujarati, Temel Ekonometri, (¢ev. Umit Senesen — Giilay G. Senesen), Istanbul, 2011, s.

720.
185 J.G. MacKinnon, “Critical Values of CointegrationTests”, R.E. Engle, C.W.J. Granger,der. Long-Run
EconomicRelationships: Readings in Cointegration, 13. B6liim, Oxford UniverstyPress, New York, 1991.
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durum GSYIH serisi duragan olmadigim géstermektedir. Serinin duraganlastirilmasi igin

birinci farklart alinmalidir.

Tablo3.9’da kamu harcamalar1 i¢in birim kok sorununun olup olmadigi

incelenmektedir.

Tablo 3.9: Kamu Harcamalan i¢in Birim Kok Testi Sonuclari

Anlamlilik Diizeyi

Kesmeli-Trendsiz
t (tau) =-2,0639

Kesmeli-Trendli
t (tau) =-1,8670

%10

-2,57

-3,13

Karar

H, red edilemez

H, red edilemez

Hesaplanan tau istatistii %10 anlamlilik diizeyinde kesmeli- trendsiz model icin -
257, kesmeli-trendli model icin ise -3,13 olarak gergeklesmistir. Tau degerleri mutlak
deger olarak esik degerlerinden kiigiik oldugu i¢in Ho hipotezi red edilemez. Yani GSYIH
serisi birim kok tasimaktadir. Bu durum GSYTIH serisi duragan olmadigii géstermektedir.
Sonugta kesmeli-trendsiz ve kesmeli trendli modele gore segilen her istatistiki anlamlilik
diizeyinde kamu harcamalar1 zaman serileri duragan degildir. Ayn1 zamanda birim kok

sorunu igermektedir.

Tablo 3.10 vergiler i¢in birim kék sorununun olup olmadig: incelenmektedir.

Tablo 3.10: Vergiler icin Birim Kok Testi Sonuclar

Anlamlilik Dlzeyi

Kesmeli ve Trendsiz
t (tau) =-2,0221

Kesmeli ve Trendli
t( tau) =-1,8568

%10

-2,57

-3,13

Karar

H red edilemez.

H, red edilemez.

Vergiler i¢cin %10’luk anlam diizeyi i¢in hesaplanan istatistikler kritik degerden
kiigiik oldugu i¢in Ho hipotezi red edilemez. Sonugta kesmeli-trendsiz ve kesmeli trendli
modele gore segilen her istatistiki anlamlilik diizeyinde vergi zaman serileri duragan

degildir ve birim kok tasimaktadir.

Asagida Tablo 3.11 de bor¢lanma bagimsiz degiskeni i¢in birim kok test istatistikleri

verilmistir.
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Tablo 3.11: Bor¢clanma I¢in Birim Kok Testi Sonuclar:

Anlamlilik Dlzeyi Kesmeli ve Trendsiz Kesmeli ve Trendli
t (tau) =-2,9094 t (tau) =-3,6235
%10 -2,57 -3,13
Karar Hg red edilir. Birim kok sorunu yok | Hg red edilir. Birim kok
sorunu yok

Borg¢lanma i¢in hesaplanan kesmeli trendsiz modelde tau istatistigi -2,57, kesmeli
trendli modelde -3,13 olarak gergeklesmistir. Istatistikler mutlak deger olarak %10’luk
anlam diizeyinden biiylik oldugu icin sifir hipotezi red edilir. Segilen her istatistiki
anlamlilik diizeyinde bor¢lanma zaman serileri birim kék sorunu yoktur. Bu da bor¢lanma

serisinin duragan oldugunu gostermektedir.

Yukarida yapilan DF ve GDF testleri sonucu modeldeki bor¢lanma serisi disindaki
diger serilerin, hem agiklanan hem de agiklayicit degisken serilerinin, birim kok igerdigi
goriilmektedir. Sorunun asilabilmesi yani serilerin duragan hale getirmek i¢in birinci

farklarin alinmasi1 gerekmektedir.

Asagida tablo 3.12 de GSYIH serisinin birinci farklar1 alman birim kék testlerin

sonuclar1 verilmistir.

Tablo 3.12: GSYIH Serisinin Birinci Farki I¢in Birim Kok Testi Sonuclari

Anlamlilik Dlzeyi Kesmeli ve Trendsiz Kesmeli ve Trendli
t (tau) =-2,9292 t (tau) =-2,5887
%10 -2,57 -3,13
Karar Hg, red edilir. Birim kék sorunu yok Hg red edilemez. Birim kok
sorunu var

Tablo 3.12°de kesmeli trendsiz modelde hesaplanan t istatistiginin %10 anlamlilik
diizeyindeki -2,57, hesaplanan tau istatistigi -2,9292 degerini almgtir. Istatistikler mutlak
deger olarak %10 anlam diizeyinden biiyiik oldugu i¢in Ho hipotezi red edilir. Yani
GSYIH serisinde birim kok sorunu yoktur. Bu durum GSYIH serisinin duragan oldugunu
gostermektedir. Kesmeli trendli model de ise hesaplanan tau istatistigi mutlak deger olarak
%10 anlam diizeyinden kii¢iik oldugu i¢cin Ho hipotezi red edilemez. Yani kesmeli trendli

modelde GSYTH birim kok sorunu devam etmektedir.
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Bir sonraki tablo 3.13 de kamu harcamalarinin birinci farklart alinmig sonuglari

verilmektedir.

Tablo 3.13: Kamu Harcamalan Serilerinde Birinci Farki i¢in Birim Kok Testi

Sonuclari

Anlamlilik Dlzeyi

Kesmeli ve Trendsiz
t (tau) =-4,2776

Kesmeli ve Trendli
t (tau) =-4,4348

%10

-2,57

-3,13

Karar

H, red edilir. Birim kék sorunu yok

Hgred edilir. Birim kék sorunu yok

Kamu harcamalar serisi icin hesaplanan tau istatistigi %10 anlamlilik diizeyinde

kritik degerden biiyiik oldugu icin Ho hipotezi red edilir. Her iki model i¢cinde kamu

harcamalar1 serisinin birim kok igcermedigi tespit edilmistir.

Vergi gelirleri bagimsiz degiskenin birinci farklari alinmig zaman serisini birim kok

test sonuglar1 Tablo 3.14 de verilmistir.

Tablo 3.14: Vergi Serilerinde Birinci Farki icin Birim Kok Testi Sonuclar

Anlamlilik Diizeyi

Kesmeli ve Trendsiz
t (tau) =-3,6395

Kesmeli ve Trendli
t (tau) =-3,9218

%10

-2,57

-3,13

Karar

Ho red edilir. Birim kok sorunu yok

Ho red edilir. Birim kok sorunu yok

Vergi serilerinde %10 anlamlilik diizeyinde hesaplanan tau istatistikleri esik

degerlerinden biiyiik oldugu i¢in Ho hipotezi red edilir. Yani kesmeli-trendsiz ve kesmeli-

trendli modele gore modele gore vergi gelirlerinin zaman serileri birinci farklari alindiktan

sonra birim kok tagimadigi bulunmustur. Boylece veriler duraganlagmistir.

Son olarak Tablo 3.15 de bor¢lanma serilerinin birinci farki i¢in birim kék sonuglari

test edilmistir.

Tablo 3.15: Borclanma Serilerinde Birinci Farki I¢in Birim Kok Testi Sonuclar:

Anlamlilik Dlzeyi

Kesmeli ve Trendsiz
t (tau) = -4,0356

Kesmeli ve Trendli
t (tau) =-3,9835

%10

-2,57

-3,13

Karar

Ho red edilir/Birim kok sorunu yok

Ho red edilir/Birim kok sorunu yok

Mac Kinnon’in hesapladigi %10 tau istatistikleri esik degerlerinden mutlak deger

olarak biiyilk olmasi nedeniyle Ho red edilir. Bor¢lanma zaman serilerinde birim kok
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sorunu olmamast ragmen diger degisken serilerinin birinci farklar1 alindigindan dolay1
bor¢lanma serisinin de birinci farki alinmistir. Model (3.4.1) biitiin serilerin birinci farklari

alindiktan sonra 3 katsayilar1 en kiiciik kareler yontemiyle yeniden tahmin edilmistir.

Kullanilan Model;

Aln GSYiH, = B, + B, AInKAMU . + 2, AInVERGI, + f; AlnBORC &, (3.4.6)

A: Serilerin dogal logaritmasi alinmis degerlerinin birinci farklarini simgeler

Asagidaki tablo 3.16 da kamu harcamalari, vergi gelirleri ve bor¢lanma serilerinin

birinci farklar1 alindiktan sonra GSYTH biiyiime orani iizerindeki etkilerini gostermektedir.

Tablo 3.16: Maliye Politikalarinda Birinci Farklar1 Ahnms Verilerde En Kiiciik
Kareler Tahminleri

Bagimsiz degisken: AInGSYTH

Katsayl Tahmini Standart Hata T-Degeri P-Degeri
AlnKAMU -0,44375** 0,2170 -2,045 0,048
AInVERGI 0,48584** 0,2177 2,232 0,032
AInBORC 0,00911 0,2034 0,4484 0,657
** Her biri % 5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.
R*=0,178 R =0,1081 DW=1,8863

Kamu harcamalarindaki %1°lik bir biiyiime oram1 GSYIH biiyiimesinde % 0,44375
azalisa neden olmaktadir. Vergi gelirlerinin biiyiime oramindaki % 1’lik artiy GSYIH nin
bliyiime oranin1 % 0,48584 artirir. Hesaplanan DW istatistigi otokorelasyon sorunun
tistesinden gelindigini ifade etmektedir. Otokorelasyon sorunu ¢oziilmesine ragmen tahmin
edilen katsayilarin beklenen isaretleri farkli ¢iktigi goriilmektedir. 2002-2012 yillart
arasinda paradan sifir atilmasi ve yasanan ekonomik krizler gibi sebeplerin bu dénemde
ekonomide yapisal bir degisiklik ortaya ¢ikarmis olabilir. Bu durum yapisal kirilma olarak

da adlandirilmaktadir.

Amacimizda kriz déneminde uygulanan maliye politikalarinin GSYIH iizerindeki
etkilerini analiz etmek oldugu i¢in dncelikle varsa yapisal kirilmanin bu siire¢ i¢inde hangi

doneme geldiginin tespit edilmesi gerekir. Bu amagla 2001-2011 yillar1 arasinda yapisal
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kirlmanin varhgm CHOW'™ testi, GOLDFELD-QUANDT'’ sinamasi, CUSUM'®® ve
CUSUMQ"™ testleri kullanarak tespit edilebilir. Bu testlerle 2008 kiiresel krizinin bir

yapisal kirilmaya neden olup olmadig1 arastirilacaktir.

5.1 GOLDFELD QUANT (GQ) ve CHOW Testleri

Bu test ile regresyon modelinde yapisal kirilmanin varligini arastiracagiz. Eger
incelenen donemde belirli bir tarihten itibaren yapisal degisiklik varsa, yani verilerde
belirli bir tarihte baslayan ve bir siire devam eden bir kirilma s6z konusuysa, modelin
kirilma 6ncesi ve kirilma sonrasi donemlerini ayri1 ayri tahmin etmek gerekir. Chow

testinin uygulanabilmesi igin bazi varsayimlar saglanmalidir:'*”

- Her iki alt doneme ait hata terimi de sabit varyansli olmali.

- Kisits1z modellerin hata terimleri birbirinden bagimsiz olmali.

- Kirilmanin olustugu dénem bilinmeli.

- Olusturulan iki donemin gozlem sayis1 parametre sayisindan biiyiik olmali

Chow testi uygulanmadan 6nce bu iki alt doneme ait varyanslarin (s1%, s29) esitligi
testi de yapilmalidir. Bu iki alt doneme ait varyanslarin birbirine esit olup olmadigin1 GQ

sinamasini kullanarak belirlenir.

"Gregory C. CHOW, “Tests of EqualitybetweenSets of Coefficients in TwoLinearRegressions”,
Econemetrica, c. 28, n0:3,1960, s. 591-605.

"7 Teknik deyimle sinamanim giicii, ¢’nin nasil segildigine baglidir. Istatistikte bir smamanin giicii, sifir
Onsavi, iki 6begin varyanslarinin esit oldugu, yani sabit varyans oldugu big¢imindedir. Daha ¢ok ayrint1 igin
bkz. M. M. Alj, C. Giaccotto, “A Study of Several New andExistingTestsforHeteroscedasticity in the General
Linear Model”, Journal of Econometrics, c. 26, 1984, s. 355-373.

188 Hilal Bozkurt, Zaman Serileri Analizi, 1. Basim, Ekin Kitabevi, Bursa 2007, s. 157-159

189 Hilal Bozkurt, Zaman Serileri Analizi, 1. Basim, Ekin Kitabevi, Bursa 2007, s. 157-159

190 YE/I[E)ISEII Kirilmalar.
<http://bilgiteknoloji.net/ekonometri/ekotest/e02_yapisal_kirilmalar.asp>(01.08.2012)
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5.1.1 GQ Simamasi

Y, =B, + B.X, +u;ikili baglannmmm ele alalim. Ayricaog?ve X, arasinda

g’ = o?X? biciminde bir iliski oldugunu da varsayalim. GQ smamasinin adimlar

asagidaki gibidir:""

¢ Xi gozlemleri kiigiikten biiylige dogru siralanir.
¢ Ortadaki c sayida gozlem 6rneklemden ¢ikarilir.
e Kalan(n—c) gozlem ortadan iki esit 6bege boliiniir.

e Iki 6bek ayr1 ayr1 SEK baglanimina yakistirilir. KKT, ile KKT, birbirine oranlanur.

Bu orana F dagilimi denir.

o F dagilimina uyan bu istatistigin pay ve payda sd’si aynmidir. [(n— ¢)/2]— k’ye esittir.
Eger hesaplanan deger kritik F’den biiyiikse, ayn1 serpilimsellik sifir 6nsavi reddedilir.

¢ Goldfeld-Quandt sinamasinda, ortadaki ¢ sayida goézlemin dislanma amaci, kiiciik
varyansh 6bek ile biiyiik varyansli 6bek arasindaki farki keskinlestirmektir.

e Oyleyse c’nin nasil secilecegi onemlidir.

e Orneklem biiyiikliigii yaklasik 30 iken c’nin 4 ve 6rneklem biiyiikliigii 60 iken
dec’nin 10 olmasi yeterli sayilmaktadir.

e Modelde birden fazla agiklayict degisken var ise, bunlar uygun oldugu diisiiniilen
X’e gore siralanir ya da sinama her bir X i¢in ayr1 ayri yapilir.

L2 2
Hy81=$2

2 2
Hisi"#8;

GQ testi iki donemdeki varyanslar arasindaki farki incelemektedir. Asagidaki

grafikte 31 gozlem sayisi ile p degerleri incelenmistir.

""Damodar N. Gujarati, Temel Ekonometri, (gev. Umit Senesen — Giilay G. Senesen), Istanbul, 2011, s. 374-

375.
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Grafik 3.1: P- Degerleri (GQ Testi)
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Grafik 3.4 kesikli cizginin altinda kalan kisim yapisal kirilmanin oldugu alanlar
gostermektedir. 2003 dordiincii ceyrek ile 2005 doérdiincii ¢eyrekler arasinda yapisal
kirilma yasanmamaigtir. Bu analiz ek olarak birden fazla dénemde yapisal kirilma oldugunu
gostermektedir. 2008 krizi 6ncesi ve sonrast donem icin bir yapisal kirilma oldugunu da

sOyleyebiliriz.

Yapisal kirilmada bagvurdugumuz diger bir yontem ise CHOW testidir. CHOW testi
iki donem arasindaki yapisal degisimi incelemektedir. Yapisal bir degisim, iki sabit terimin
farkl1 olmas1 veyahut da ana kiitle katsayilarinin herhangi bir uygun bilesimi anlamina

gelebilir. Eger higbir yapisal degisim yoksa biitiin n,ve n, gézlemleri birlestirilip sdyle bir

tasarruf fonksiyonu temin edilebilir.

V=1 +1,x, +u, (3.4.7)
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Tasarruf-gelir iligkisinde iki donem arasinda yapilan bir degisme olup olmadigini

arastirdigimiz smamaya CHOW testi denmektedir'**.

Grafik 3.4 de analizde kullanacagimiz CHOW istatistiklerini ve 0,05 anlamlilik
diizeyini betimleyen dogrular cizilmistir. Grafikteki diiz ¢izgi CHOW istatistiklerini

gosterirken, kesikli ¢izgi ise 0,05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
Grafik 3.2: P-Degerleri (Chow Testi)
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CHOW istatistik degerleri8. ve 31. gozlemler arasinda 0,05 kritik diizeyinin altinda
kaldig1 goriilmektedir. Bunun anlami ilgili gozlem sayilar1 arasinda segilen herhangi bir
noktada yapisal kirilmanin var olacagidir. 2008 yilinin ilk ceyregi 25. gbzleme denk
geldigi icin 2008 oOncesi ve sonrasinda yapisal kirilma oldugunu goézlemlenmektedir.

Degiskenlerin kat sayilarinin beklenenden farkli tahmin edilmesi 2008 krizi nedeniyle

yasanan kirilmalar olabilir.
5.1.2 CUSUM ve CUSUMQ Testleri

Degiskenlere iliskin yapisal kirilmanin varligini arastirmak i¢in CUSUM ve
CUSUMQ test istatistiklerinden elde edilen grafiklerden yararlanilmistir. Bu grafiklerde
kesikli olarak c¢izilen dogrular %5 anlamlilik diizeyinde alt ve iist sinirlar gosterirken, diiz
cizgi ise CUSUM ve CUSUMQ test istatistikleri kullanilarak ¢izilmistir. Her iki istatistik
icinde hesaplanan degerlerinin alt ve st sinirlar1 iginde kalmast durumunda inceledigimiz

donemlerde yapisal kirilma olmadigi sonucuna variriz.

Y’Damodar N. Gujarati, Temel Ekonometri, (¢ev. Umit Senesen — Giilay G. Senesen), Istanbul, 2011, s.

263.
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Grafik3.3: CUSUM Testi
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Yukarida verilen grafik 3.1 de CUSUM test istatistikleri 0,05 anlamlilik diizeyini
ifade eden alt ve {ist sinirlarini i¢inde kaldig1 i¢in bu donemde yapisal kirilma sorunu

olmadigini soyleyebiliriz. Asagidaki grafik 3.2 ise CUSUMQ degerlerini gostermektedir.

Grafik 3.4: CUSUMQ Degerleri
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CUSUMQ grafigini inceledigimizde CUSUMQ test istatistiklerinin 15. ve 32.
gozlemler arasinda 0,05 anlamlilik diizeyini simgeleyen kesikli ¢izgilerin alt smirmnin
altinda kaldigin1 goriiyoruz. Bunun anlam1 da bu dénemde yapisal kirilma oldugunu isaret
etmektedir. 25. gozlem 2008 yilinin ilk ceyregine denk geldiginden 2008 Oncesi ve
sonrasinda bir yapisal degisme oldugunu sdyleyebiliriz.

Yapilan dort tane test istatistiginin {liglinde yapisal kirilma sorunun var oldugu
gorilmistiir. Yapisal kirilma sorununun giderilmesinde basvurulan yontemlerden bir tanesi
golge degiskenler kullanilmasidir. Bir sonraki alt bolimde (4.3.2) denkleminde verilen
modele golge degiskenler uygulanarak elde edilen en kii¢iik kareler tahminlerinin analizi

yapilacaktir.
5.1.3 Golge Degiskenlerle Regresyon

Golge degiskenler nitel degiskenler olarak da adlandirilmaktadir. Nitel degiskenler
genellikle, kadin-erkek, kara dereli-beyaz, Katolik-Katolik degil gibi, bir “niteligin” ya da
bir 6zelligin varligini ya da yoklugunu gosterdiklerinden, bu 6zellikleri “nicellestirme” nin
bir yolu, 0 ya da 1 degerlerini alan yapay degiskenler olusturmaktadir; 0 6zelligin
yoklugunu, 1 varligin1 gosterebilir. S6zgelimi, 1 bir kimsenin erkek oldugunu, 0 kadin
oldugunu; ya da bir kimsenin iiniversite mezun oldugunu, 0 olmadigini, vb. gosterebilir.
Boyle 0-1 degerlerini alan degiskenlere golge degiskenler denir'®’. Bu analizde bir 6nceki
alt bolimdeki test sonuglarina dayanilarak3farkli golge degisken uygulanmistir. Bunlar
D1, D2, D3 kisaltmalart ile tanimlanip, aldiklar1 degerler asagidaki gibidir.

D1:2008 kiiresel krizi 6ncesi sonrasi arasindaki farka iligkin kukla degiskendir.

Kriz 6ncesi=0

Kriz sonrasi=1

D2: CHOW testine iliskin kukla degiskendir.

Yapisal kirilma alanlari= 1

Diger alanlar= 0

D3: CUSUMQ testine iliskin kukla degiskendir.

Yapisal kirilma alanlari= 1

Diger alanlar= 0

*Damodar N. Gujarati, Temel Ekonometri, (gev. Umit Senesen — Giilay G. Senesen), Istanbul, 2011, s. 499-
500.
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5.1.3.1 Golge Degiskenin Sabit Terim Olarak Kullanilmasi

Golge degiskenler 3.4.2°nolu modele sabit terim olarak eklendiginde olusan, asagida
verilen denkleminin katsayilar1 E.K.K. yontemiyle tahmin edilmistir.

Kullanilan Model:
AlnGSYIH, = B, + B, AlnKAMU: + B, AlnVERGI, + f, AlInBORC, + D; + £, (3.4.8)

Tablo 3.16’da 3.4.3’nolu denklemin E.K.K. yonteminin kullanilmas1 sonucunda elde

edilen katsay1 tahminleri verilmektedir.

Tablo 3.17:EKK Tahminleri: Golge Degiskenlerin Sabit Terim Olarak Eklenmesi

Degisken Model 1 Model 2 Model 3
Sabit Terim | 0,0093 0,0091 0,0082
(0,012)** (0,051 )*#* (0,031)**
D1 -0,0069
(0,206)
D2 -0,0042
(0,458)
D3 -0,0041
(0,465)
InKAMU -0,41530 -0,39510 -0,40102
(0,064)*** (0,093)*#:* (0,086)***
InVERGI 0,46068 0,43475 0,44533
(0,041)** (0,067)%#* (0,057)%:*
InBORC 0,0086 0,0081 0,0082
(0,672) (0,695) (0,691)
R 0,2163 0,0913 0,1909
RZ 0,1241 0,0962 0,0957
DW 1,9980 1,9025 1,9065
F istatistigi 2,346 2,011 2,006
(0,074)%* (0,115) (0,116)

Not: Parantez disindaki degerler tahmin edilen katsayilar, parantez i¢indeki degerler ise

P degerleridir.

* %1 anlam diizeyi , ** %5 anlam diizeyi, *** %10 anlam diizeyinde anlamlidir.
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Model 1: Golge degisken 1 e dayali modeldir.

Model 2: Golge degisken 2 kullanilarak tahmin edilen modeldir.

Model 3: Golge degisken 3 kullanilarak tahmin edilen modeldir.

Tablo 3.17°de sabit terim model 1 ve model 3’de %5’de anlamli iken model 2’de
%10’da istatistiksel olarak anlamlidir. InNKAMU3 modelde de %10 ‘da anlamlidir. Ve
beklenen isareti saglamamaktadir. InBORC istatistiksel olarak her {ic modelde de
anlamsizdir. InVERGI model 1°de %5°de anlamliyken model 2 ve 3 de %10°da anlamlidir.
Modele sadece sabit terim eklendiginde golge degiskenlerde uygulanan politikalarda

olumlu bir degisiklik goriilmemektedir.
5.1.3.2 Egim Farklar Icin Golge Degisken Kullanim

Tablo 3.17°de 2008 kiiresel krizi oncesi ve sonrasina iliskin kukla degiskenlere
iliskin sonuglar verilmistir.

Kullanilan Model;
Aln GSYIH, =

By + B AINKAMU : + B, AInVERGI, + f; AInBORG, + 3,(D;In KAMU,) + =,

(3.4.9)
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Tablo 3.18: E.K.K Tahmini: D1Goélge Degiskenin Egim Katsayis1 Olarak Eklenmesi

Degisken Model 4 Model 5 Model 6 Model 7
Sabit 0,0058 0,0062 0,0030 0,0027
Terim (0,030)** (0,025)** 1 (0,272) (0,311)
DKAMU1 | 0,54779 0,66638
(0,056)*** (0,097)***
DVERGI1 0,34037 -0,28689
(0,367) (0,570)
DBORC1 -2,3000 -2,1414
(0,008)* (0,012)**
InKAMU | 0,68661 -0,43867 | -0,37194 | -0,67665
(0,008)* (0,052)*** | (0,072)*** | (0,016)**
InVERGI | 0,72575 0,47918 0,41881 0,72097
(0,005)* (0,036)** | (0,045)** | (0,011)**
InBORC | 0,0033 0,0090 2,3068 2,1415
(0,865) (0,662) (0,008)* (0,012)**
DW 1,7509 1,8413 2,1781 2,0315
R® 0,2628 0,1977 0,3321 0,4081
R? 0,1761 0,1033 0,2535 0,2971
F istatistigi | 3,030 2,095 4,227 3,677
(0,031)** (0,103) (0,007)* (0,007)*

Not: Parantez disindaki degerler tahmin edilen katsayilar, parantez i¢indeki degerler ise
P degerleridir.
* %1 anlam diizeyi , ** %5 anlam diizeyi, *** %10 anlam diizeyinde anlamlidir.

Model 4°de sabit terim %5’de anlamlidir. InNKAMU ve InVERGI %1°de anlamlidur.
InKAMU pozitif ¢ikmistir ve beklenen katsayi isaretini vermektedir. InBORC istatistiki
olarak anlamsizdir. Model 5°de InKAMU %10°da, InVERGI %5°de anlamli iken, InBORC
istatistiki olarak anlamsizdir. Model 5°de InKAMU %10°da, InVERGI %5°de anlamlidir.
Model 5’de InBORC bekledigimiz sonucu vermistir. Borg stokundaki %1 artis, GSYIH’y1
2,3068 artirmaktadir. Model 7°de InBORC, InVERGI ve InBORC %5’de anlamlidir.
DVERGI1 istatistiksel olarak anlamsizdir. DKAMU1 %10°da anlamlidir. Beklenen katsay:
isaretini vermektedir. Yani DKAMU kriz sonrasinda GSYIH’y1 artirici etkisi olmustur. D1
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golge degiskeni DBORC1’de %1°’de anlamlidir. Yani bor¢lanma stoku %1 azaldiginda
GSYIH’y1 %1 artis saglamaktadur.

Tablo 3.19:E.K.K Tahmini: D2 Gélge Degiskenin Egim Katsayis1 Olarak Eklenmesi

Degisken Model 8 Model 9 Model 10 Model 11
Sabit Terim | 0,0063 0,0055 0,0070 0,0053
(0,025)** | (0,044)** | (0,033)** (0,088)***
DKAMU 2 |-0,12663 0,63033
(0,666) (0,161)
DVERGI 2 -0,55000 -1,0925
(0,090)*** (0,034)**
DBORC 2 -0,48951 -0,53770
(0,702) (0,0662)%**
InKAMU -0,36728 -0,36690 -0,42088 -0,64630
(0,200) (0,099)**% | (0,074)*** | (0,041)**
InVERGI 0,53534 0,95488 0,46127 1,1453
(0,038)** | (0,009)* (0,053)*** | (0,005)*
InBORC 0,0076 0,0074 0,0087 0,0012
(0,715) (0,710) (0,673) (0,536)
DW 1,9424 2,0101 1,8935 1,9151
R? 0,1828 0,2455 0,1815 0,2933
R? 0,0863 0,1567 0,0852 0,1607
F istatistigi | 1,898 2,765 1,885 2,213
(0,133) (0,043)** | (0,136) (0,067)***

Not: Parantez disindaki degerler tahmin edilen katsayilar, parantez i¢indeki degerler ise
P degerleridir.
* %1 anlam diizeyi , ** %5 anlam diizeyi, *** %10 anlam diizeyinde anlamlidir.

Tablo 3.19°de CHOW testi sonuglarinda yararlanilarak olusturulmustur. Model 8’de
InKAMU ve InBORC istatistiki olarak anlaml1 degildir. In'VERGI ise %35 anlam diizeyinde
istatistiki olarak anlamlidir. Model 9°da InKAMU %10°da, InVERGI ise %1°de anlamlidur.

InBORC ise istatistiki olarak anlamsizdir. InKAMU beklenen katsayi isaretini vermemistir.
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Vergi oranlar1 %1°de anlamlidir ve beklenen isareti vermistir. Vergilerdeki %1°lik artig
GSYIH’y1 0,95488 artirmasi beklenmektedir. Model 10°da kamu harcamalar1 ve vergiler
%10 da anlamli iken bor¢ stoku istatistiki olarak anlamsizdir. Model 11°de InKAMU
%5’de anlamhdir. Fakat beklenen isareti saglayamamistir. Vergide de diizelme
yasanmustir. Vergideki %1°lik bir artis GSYIH 1,1453 artirmaktadir. Borglanma ise
istatistiksel olarak anlamsizdir. DKAMU 2 CHOW testi icin herhangi bir iyilestirme
yapmamistir. DKAMU2’de %1°lik bir artis GSYIH {izerinde etkisiz kalmistir. D2 gélge
degiskeni vergide bekledigimiz sonucu verdi. DVERGI2’de %1’lik artis GSYIH
biiylimesini ortalama %0,55 artirmistir. 2008 kiiresel krizinde vergi ile ilgili alinan
politikalar basarili olmustur. DBORC2 CHOW testinde herhangi bir iyilestirme

yapmamistir.

Tablo 3.20°de D3 kukla degiskenlerinde CUSUMAQ verileri kullanilmistir.
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Tablo 3.20:E.K.K Tahmini: D3 Goélge Degiskenin Egim Katsayis1 Olarak Eklenmesi

Degisken Model 12 Model 13 | Model 14 Model 15
Sabit Terim | 0,0039 0,0054 0,0068 0,0040
(0,143) (0,052)*** | (0,025)** (0,172)
DKAMU3 | 1,0195 0,92458
(0,010)* (0,045)**
DVERGI3 1,0326 0,28621
(0,102) (0,690)
DBORC3 -0,54640 -0,23737
(0,701) (0,863)
InKAMU | -0,81624 -0,43016 | -0,42503 -0,76974
(0,002)* (0,051)*** | (0,068)*** | (0,007)*
InVERGI | 0,85406 0,46955 0,46739 0,80740
(0,001)* (0,034)** | (0,046)** (0,005)*
InBORC | 0,0016 0,0091 0,0088 0,0015
(0,399) (0,649) (0,670) (0,436)
DW 1,7506 1,7935 1,9156 1,7471
R? 0,3270 0,2409 0,1816 0,3322
Rr? 0,2479 0,1516 0,0853 0,2069
F Istatistigi | 4,131 2,697 1,886 2,653
(0,008)* (0,047)** | (0,136) (0,033)**

Not: Parantez disindaki degerler tahmin edilen katsayilar, parantez icindeki degerler ise
P degerleridir.
* %1 anlam diizeyi , ** %5 anlam diizeyi, *** %10 anlam diizeyinde anlamlidur.

Tablo 3.20 D3 golge degiskenin egim katsayist eklenerek olusturulmustur. Model
12’de sabit terim yapisal kirilma hakkinda tam bilgi vermemektedir. CUSUMQ InKAMU
ve InVERGI %]1°de anlamlidir. Katsayilar beklenen isareti vermektedir. Kamu harcamalar
ve vergi oranlarinda biiyiime oram %1 arttiginda GSYIH’da %1 biiyiimektedir. Model 13
ve model 14 INnKAMU %10°da, InVERGI ise %5’de anlamlidir. CUSUMQ’da borg
istatistiki olarak anlamsizdir. Model 15°de InKAMU ve InVERGI %1°de anlamlidir. Borg
stoku model 15°de istatistiksel olarak anlamli degildir. DKAMUS3 i¢in %]1°de anlamlidir.
Kamu harcamalarindaki biiyiime oran1 %1 arttiginda GSYIH’y1 %1 artirmaktadir. Kriz
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Oncesi ve sonrasi olarak kamu harcamalari, vergi ve dis bor¢ degismelerine gore daha etkin
bir politikadir. GVERGI3’de CUSUMQ testi istatistiki olarak anlamsizdir. Uygulanan
vergi politikalart beklenen sonuglar1 vermemistir. GBORC3’de %1°lik artis istatistiksel

olarak anlamsizdir.
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SONUC

1929 Ekonomik Buhran’indan giinlimiize diinya ekonomileri kii¢lik-biiyiik, ulusal-
bolgesel veya kiiresel bircok finansal ve reel kriz yasamiglardir. Liberal programlarin
uygulanmasiyla, ekonomik yapidaki olumsuzluklar, 1980’11 yillardan itibaren Tiirkiye
ekonomisinde olumsuz etkisini gostermistir. Bunun devaminda 1994, 2000 ve 2001
krizlerinin yasanmasina neden olmustur. Tiirkiye uzun yillar boyunca bu krizlerden
kurtulma yollart aramistir. Tiirkiye bu krizleri hem kendi i¢ dinamiklerinde olumsuzluklara
bagli olarak hem de uluslararas1 konjonktérden etkilenerek yasamistir. Bu krizlerin ortaya
cikis nedenlerine bakildiginda, kamu harcamalarmin ytiksekligi, yiiksek kur, faiz ve
enflasyon oranlari, yolsuzluklar, siyasi istikrarsizlik, yatirim ve biiyiime oranlarinin yeterli

olmama gibi ortak 6zellikler tasidig goriilmiistiir.

Uluslararasi piyasalarda 2008 yilindan itibaren meydana gelen olumsuz gelismelerin
en 6nemli sebepleri ABD konut kredisine iligkin konjonktiiriin tersine dénmesi, buna baglh
olarak ytiksek riskli ipotek kredilerinin 6denmesinde biiyiik giicliikler yasanmis olmasidir.
Bu durum bir¢ok finansal kurulusun biiyiik zararlara ugramasima ve yatirimeilarin kredi
piyasalarina olan giivenini kaybetmelerine neden olmustur. Ancak kriz sadece Amerika’da
konut varlik fiyatlarinin yiikselmesinden veya yiiksek riskli ipotek kredilerinin
cokmesinden kaynaklanmamistir. Bu gelismelere yol acan en o6nemli nedenlerinden
bazilar1 birgok iilkede konut kredileri yaninda kredi kartlari, otomobil ve &6grenci
kredilerinde balonun olugmasinda siralayabiliriz. Bu kredileri menkul kiymetlestiren
tirtinlerde balon olugmus, bu {iirlinler finansal kuruluslar i¢in atik (toksic), yikici etkilere

sahip aktiflere doniigmiistiir.

Kiiresel kriz, tiim diinya ile ticari ve finansal baglar1 olan Tiirkiye ekonomisini de
olumsuz yonde etkilemistir. Tiirkiye ekonomisinin mali kesimi, 2001 krizi sonras1 alinan
tedbirler ve izlenen politikalar sayesinde kiiresel mali krize daha dayanikli ve direngli
kalmistir. Fakat reel kesim i¢in ayni seyleri sdylemek miimkiin olmamistir. Kiiresel kriz
sonrast i¢ ve dig talepteki gerileme Tiirkiye ekonomisinde {iretim, istthdam ve ihracat

gostergelerini olumsuz yonde etkilemistir.
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Kiiresel krizin etkilerini hafifletmek amaciyla tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de
de baslangicta para politikas1t uygulanmistir. Alinan onlemler yetersiz kaldiginda maliye
politikalar1 6nlemleri devreye sokulmustur. Hilkiimetin krize kars1i aldigi maliye
politikalar1 onlemlerinin tamamia yakini maliye politikas1 araclart olan gelirler ve
harcamalar politikasina dayandirilmigtir. Hiikiimetin bu 6nlemleri almasinda en biiyiik
etken talebin azalmasi, issizligin artmasi ve kapasite kullanim oranlarindaki biiyiik
diististiir. Krizin etkisinin azaltilabilmesi amaciyla Merkez Bankasi tarafindan faiz indirimi
ve likidite destegi politikalarina ek olarak hiikiimet baz1 sektérleri kapsayan OTV ve KDV

indirimleri ve istihdam paketleri agiklamistir.

Tirkiye’de mali kriz etkisini; 6zel tiiketim ve yatirim harcamalarinin azalmasi,
toplam talebin daralmasi ve buna bagli olarak da {iretim ve istthdam kayb1 seklinde kendini
gostermistir. Kiiresel krizin olumsuz etkilerinin yok edilebilmesi amaciyla kamu
otoritesince vergi indirimleri uygulamaya konulmustur. Uygulanan KDV ve OTV
indirimleri beyaz esya, otomotiv, elektronik esya vb. gibi belirli sektorlerde uygulanmistir.
Indirimler, ilgili sektorler acisindan piyasada bir canlilik saglamis olmasina ragmen tiim

sektorlerde uygulanmadig i¢in tiiketici harcamalarini uyarici etkisi sinirlt kalmastir.

Krizin etkilerini azaltabilmek amaciyla bazi harcamalar kalemine ek artislar
yapilmistir. Ekonomide fiziki ve sosyal alt yap1 yatirimlarin genisletilmesini amaciyla
kamu yatirim projelerine agirlik verilmistir. Ayrica ekonomik krizden ¢ikist kolaylastirmak
ve siirdiiriilebilir bir biiylimeyi saglamak amaciyla ve istihdam ve ihracati artirmaya

yonelik politikalar uygulanmisgtir.

Tiirkiye’nin kiiresel mali krizinin etkilerini atlatmasimin ¢ok 6nemli olmasinin
yaninda, bu durum Tirkiye’nin i¢inde bulundugu temel sorunlari ¢6zebildigi anlamina
gelmemistir. Tiirkiye konjonktiirel, yapisal ve temel nitelikteki ekonomik sorunlarla karsi
karsiya kalmistir. Disaridan kaynaklanan kiiresel kriz konjonktiirel bir sorun olarak
gerceklesmistir. Fakat issizlik, teknolojik gerilik, bolgelerarasi gelismislik farkliligi, cari
islemler ve cari agiklarin etkisi siirekli olmustur. Tiirkiye ekonomisi i¢inde bulundugu
sorunlara kisa vadeli degil uzun donem agisindan bakmali, i¢ ve dis denge sorunlarin
cozmeli, bolgeler ve kisiler arasinda dengeli bir gelir dagilimini saglamay1 amag¢ edinmesi
gerekmektedir. Tiirkiye geng isgiiciine sahip oldugu i¢in issizlik sorununu acilen ¢oziime

kavusturulmasi gereken sorunlarin basinda gelmektedir. Bu nedenle issizlik sorununa kisa
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vadeli degil uzun vadeli ¢6ziim Onerilerinin bulunmasi gerekmektedir. Reel sektorde
tiretim, yatirim ve istthdam artisini esas alan ekonomi politikalarinin uygulanmasi
gerekmistir. Kayit disilik, istthdam itizerindeki vergi ve prim yiikleri azaltilmahidir. Kayit
dis1 istihdama karsi denetim ve yaptirimlarin artirilmasi gerekliligi goriilmiistiir. Biitiin
tilkeler trettiklerinden fazla tiiketim yapmaktan kaginmalidirlar. Kiiresel krizin etkileri
daha genis bir agidan ele alinmali likidite sikisikligr asilmali, reel sektdre yapilan yatirim
harcamalar1 artirilmali, birbiriyle uyumlu maliye ve para politikalar1 uygulanarak krizin

olumsuz etkileri azaltilmalidir.

2008 kiiresel krizi diinya genelinde yasanan ekonomik durgunluk ve fon
akimlarindaki hizli daralma, biitiin diinya tilkelerinin kiiresel bir ekonomik entegrasyon
altinda isbirligine gitmelerini gerektigi gorilmistiir. Clinki son yasanan kiiresel kriz
mevcut sartlar altinda, {ilkelerin ayr1 ayr1 ekonomik tedbirler ya da dis ticarete korumaci
onlemler getirmekle asilabilecek bir kriz olmadigimi gostermistir. Bu yeni yiizyil kiiresel
ekonomik yapiya uygun gerekli kurallar ve denetimlerin oldugu yeni bir kiiresel finansal
yapinin olusturulmasini gerekli kilmistir. Bu da ancak GU ve GOU birlikte hareket edip
birbirleriyle uluslararasi bir isbirligi halinde miimkiin olacaktir. Ozetle, kiiresel sorunlar,
kiiresel bir igbirligi ve kiiresel tedbirleri gerekli kilmistir. Krizin ekonomik ve sosyal
maliyetlerini  diislirme kapasitesine sahip maliye politikasi, koordineli olarak
uygulandiginda ekonomideki dengesizlikleri yok edebilmektedir. Orta vadede iyi
tasarlanmig bir maliye politikast uzun vadede ihtiyaglarin karsilanmasma da katki

saglayabilir.

Metodoloji ve veri kisminda 2002-2011 yillar1 arasinda ¢eyrek doénem verilerinden
yararlanilarak uygulanan maliye politikalarinin yapisal kirilmalari nasil etkiledigi
incelenmistir. Yapisal kirilmanin hangi sebeplerden kaynaklandigini incelemek igin ilk
once sabit terim modele eklenmistir. Modele sadece sabit terim eklendiginde golge
degiskenler uygulanan politikalarda olumlu bir degisiklik yapmamistir. Bir sonraki
asamada D1, D2 ve D3 golge degiskenlerinin egimde bir degisme olarak eklenerek kriz
sonrast uygulanan maliye politikalarinin sonuglar1 incelenmistir. Her ii¢ golge degiskende

kamu harcamalar1 politikast GSYIH’da olumlu etkisi bulunmustur.

2008 kiiresel krizine Tiirkiye tarafindan alinan politikalar merkez bankasi ve
hiikiimet tarafindan yiiriitiilmiistiir. Merkez bankasi para politikasina iligkin 6nemli kararlar

almis ve uygulamistir. Hiitkiimet ise vergi kolayliklar1 ve kamu harcamalar artiglar1 gibi
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maliye politikasi tedbirleri almistir. Bu tez calismasinda Tiirkiye’de kiiresel krize karsi
uygulanan maliye politikalar1 incelenmistir. Kamu harcamalari, vergi ve bor¢lanma
politikalar1 ele alimmistir. Bu kalemler kriz 6ncesi ve sonrasinda degisimler incelenmistir.
Fakat 2008 kiiresel krizinde diger krizlerden farkl1 olarak belirli sektérlerde KDV ve OTV
indirimi yapilmistir. Bundan sonraki ¢aligmalarda 2008 krizinde vergi politikalarinin

toplam talebi artirmada ve issizligi azaltma tizerindeki etkileri incelenebilir.
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